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Wstęp
; pr[yKeNnoÿciÄ oEEaKeNy w Paístwa rÕce raport poÿwiÕcony 
anali[ie sektora private equity w Polsce� $eleN raportu Kest poka[anie 
r[etelneHo oCra[u sytuacKi na polskiN rynku P& ora[ trenEòw
 ktòre 
CÕEÄ wpìywaÆ na KeHo ro[wòK w naKCliĘs[ycI latacI�

/as[ pierws[y raport na teNat sektora P& w Polsce [ 201� roku 
[awieraì wniosek
 Ęe nas[ kraK Kest naKatrakcyKnieKs[yN rynkieN Ela 
GunEus[y private equity E[iaìaKÄcycI w &uropie ¡roEkowo�8scIoEnieK� 
/aKnows[e Eane NakroekonoNic[ne i statystyki Eotyc[Äce aktywnoÿci 
GunEus[y potwierE[aKÄ
 Ęe wniosek ten nie straciì na aktualnoÿci� 
8 201� roku wartoÿÆ inwestycKi P& w Polsce wyniosìa pr[es[ìo 
�00 Nln euro� 4tanowiìo to ponaE poìowÕ wartoÿci ws[ystkicI 
inwestycKi private equity w &uropie ¡roEkowo�8scIoEnieK pr[y 
���procentowyN uE[iale Polski w P,# caìeHo reHionu� 'unEus[e
 ktòre 
w[iÕìy uE[iaì w CaEaniu ,P.(
 w wiÕks[oÿci po[ytywnie oceniaKÄ 
warunki E[iaìania na polskiN rynku i KeHo perspektywy ro[woKu� #lisko 
�0� GunEus[y uwaĘa
 Ęe w naKCliĘs[ycI latacI [wiÕks[y siÕ lic[Ca 
atrakcyKnycI celòw pr[eKÕÆ na polskiN rynku
 a prawie �0� spoE[iewa 
siÕ
 Ęe w pr[ys[ìoÿci w[roÿnie lic[Ca transakcKi�

8 teHoroc[nyN raporcie pr[eprowaE[iliÿNy anali[Õ
 ktòra po[wala 
w pr[yCliĘeniu okreÿliÆ wielkoÿÆ sektora P& w Polsce i KeHo [nac[enie 
Ela HospoEarki� 8 CaEaniu uw[HlÕEniliÿNy Clisko 1�0 spòìek CÕEÄcycI 
oCecnie w portGolio ponaE �0 GunEus[y private equity� 4[acuKeNy
 Ęe 
spòìki portGelowe w Polsce [atruEniaKÄ ponaE 100 tys� osòC i osiÄHaKÄ 
roc[ne pr[ycIoEy na po[ioNie �� NlE [ì� /iewÄtpliwie w pr[ys[ìycI 
latacI [nac[enie spòìek portGelowycI w[roÿnie Kes[c[e CarE[ieK wra[ 
[ rosnÄcÄ atrakcyKnoÿciÄ polskieHo rynku Ela GunEus[y P&�

%[iÕkuKeNy ws[ystkiN orHani[acKoN
 GunEus[oN ora[ osoCoN
 
ktòre aktywnie uc[estnic[yìy w pr[eprowaE[onyN CaEaniu i tyN 
saNyN poNoHìy w pr[yHotowaniu ninieKs[eHo raportu� -ic[yNy
 
Ęe raport okaĘe siÕ pr[yEatnyN ĖròEìeN wieE[y
 pr[yCliĘaKÄcyN 
c[ytelnikoN cIarakterystykÕ rynku P& w Polsce ora[ oGerowanycI 
pr[e[ nieHo NoĘliwoÿci�

Rafał Wiza
Partner
 s[eG ;espoìu Private &quity 
,P.( w Polsce Ń
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Przedmowa PSIK
5ruEno pr[eceniÆ wpìyw GunEus[y private equity na ro[wòK HospoEarc[y 
kraKòw
 w ktòrycI inwestuKÄ� ;e w[HlÕEu na swòK NoEel E[iaìania 
GunEus[e inwestuKÄ na oHòì w naKCarE[ieK innowacyKne luC EynaNic[nie 
ro[wiKaKÄce siÕ HaìÕ[ie EaneK HospoEarki� 8spieraKÄ pr[eEsiÕCiorstwa nie 
tylko kapitaìeN
 ale takĘe specKalistyc[nÄ wieE[Ä w [akresie [ar[ÄE[ania 
ěrNÄ i ìaEu korporacyKneHo
 [naKoNoÿciÄ CranĘy ora[ EoÿwiaEc[enieN 
i kontaktaNi [EoCytyNi na rynkacI [aHranic[nycI� 5o EoEatkowe 
Nerytoryc[ne wsparcie Kest KeEnyN [ powoEòw
 Elac[eHo private equity 
Kest EoCrÄ alternatywÄ Ela HieìEy i ěnansowania EìuĘneHo Ela spòìek 
s[ukaKÄcycI NoĘliwoÿci Eals[eHo ro[woKu�

RòwnieĘ w Polsce roÿnie ÿwiaEoNoÿÆ wìaÿcicieli ěrN na teNat 
kor[yÿci
 ktòre niesie [e soCÄ wspòìpraca [ GunEus[aNi private equity� 
/a cora[ leps[e postr[eHanie GunEus[y wpìywaKÄ EoÿwiaEc[enia spòìek 
portGelowycI� +ak potwierE[aKÄ wyniki CaEania ,P.(
 wìaÿciciele ěrN 
cIwalÄ soCie N�in� EìuHoGalowÄ strateHiÕ ro[woKu [aNiast skupiania 
siÕ na kròtkoterNinowycI [yskacI
 atNosGerÕ w[aKeNneHo [auGania 
ora[ EuĘÄ swoCoEÕ w [ar[ÄE[aniu ěrNÄ
 ktòrÄ EaKÄ GunEus[e� +uĘ E[iÿ 
w Hrupie spòìek portGelowycI [naKE[ieNy wiele [nanycI polskicI 
pr[eEsiÕCiorstw
 nier[aEko liEeròw w swoicI CranĘacI� 8 teHoroc[nyN 
raporcie ,P.( poEKÕto pròCÕ okreÿlenia wielkoÿci sektora P& w Polsce� 
; anali[y wynika
 Ęe spòìki
 w ktòre inwestuKÄ GunEus[e
 [apewniaKÄ 
pracÕ E[iesiÄtkoN tysiÕcy luE[i i HeneruKÄ roc[ne pr[ycIoEy na po[ioNie 
kilkuE[iesiÕciu NiliarEòw [ìotycI� 8arto paNiÕtaÆ takĘe o sektor[e 
venture capital
 ktòry wyNyka siÕ anali[oN statystyc[nyN [e w[HlÕEu 
na NnoHoÿÆ NaìycI spòìek i start�upòw� $IoÆ uE[iaì tycI spòìek 
w HenerowanycI pr[ycIoEacI i [atruEnieniu Kest [apewne niewielki
 to 
peìniÄ one nie[CÕEnÄ rolÕ inkuCatoròw innowacyKnoÿci
 tak istotneK Ela 
Eals[eHo ro[woKu polskieK HospoEarki� 

'unEus[e private equity NaKÄ swòK EuĘy uE[iaì w tyN ro[woKu
 i wiele 
wska[uKe na to
 Ęe w naKCliĘs[ycI latacI skala icI E[iaìalnoÿci CÕE[ie 
rosnÄÆ� 0pinie CaEanycI pr[e[ ,P.( GunEus[y wska[uKÄ
 Ęe polski 
rynek private equity Na CarE[o EoCre perspektywy ro[woKu� 4erEec[nie 
[apras[aN Paístwa Eo lektury raportu�

Barbara Nowakowska
%yrektor [ar[ÄE[aKÄca
P4*, ĸ Polskie 4towar[ys[enie *nwestoròw ,apitaìowycIŃ
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Najważniejsze 
wnioski1
W 2015 roku udział Polski w całkowitej wartości inwestycji PE 
w państwach CEE wyniósł 53%.
Polska Kest naKwaĘnieKs[yN rynkieN Ela GunEus[y private equity 
[ainteresowanycI inwestycKaNi w &uropie ¡roEkowo�8scIoEnieK� 8 201� roku 
uE[iaì Polski w P,# ws[ystkicI kraKòw $&& wyniòsì ��� pr[y �1�procentowyN 
uE[iale w caìkowiteK lic[Cie luEnoÿci reHionu�

W 2015 roku wartość inwestycji PE w Polsce wyniosła 
803,5 mln euro.
#yì to naKleps[y wynik oE co naKNnieK E[iewiÕciu lat� 8 poròwnaniu 
[ 201� rokieN wartoÿÆ inwestycKi P& w[rosìa ponaE tr[ykrotnie� 8 201� roku 
wartoÿÆ inwestycKi P& w stosunku Eo P,# wyniosìa w Polsce 0
1��� PoE tyN 
w[HlÕEeN Polska uplasowaìa siÕ na 1�� NieKscu w &uropie
 [CliĘaKÄc siÕ Eo 
takicI kraKòw Kak 4[waKcaria 	0
21�
 c[y /ieNcy 	0
22�
�

Pod względem liczby inwestycji dominującą rolę odgrywały 
inwestycje typu venture capital
8 201� roku oEpowiaEaìy one [a 6�� ws[ystkicI transakcKi
 a w 201� roku 
ĸ [a 61�� /atoNiast poE w[HlÕEeN uE[iaìu wartoÿcioweHo naKwaĘnieKs[e 
Cyìy transakcKe w pòĖnieKs[eK Ga[ie ro[woKu
 pr[eEe ws[ystkiN inwestycKe typu 
w[rost�ekspansKa 	growth capital
 ora[ wykup 	buyout
� 8 uCieHìyN roku icI 
uE[iaì w caìkowiteK wartoÿci transakcKi P& wyniòsì ���
 natoNiast Ewa lata 
teNu uE[iaì ten Cyì na po[ioNie �1��

Najwięcej spółek portfelowych w Polsce działa w branży TMT 
oraz w sektorze produkcji przemysłowej.
; anali[y ,P.( wynika
 Ęe CranĘa tecInoloHii inGorNacyKnycI
 NeEiòw 
i koNunikacKi oCeKNuKe 21� ws[ystkicI spòìek w Polsce CÕEÄcycI aktualnie 
w portGelu GunEus[y P& 	Ce[ uw[HlÕEnienia venture capital
� /ieNal taki saN 
uE[iaì NaKÄ spòìki [ sektora proEukcKi pr[eNysìoweK 	1��

 a na tr[eciN NieKscu 
uplasowaìy siÕ spòìki [ CranĘy EòCr konsuNpcyKnycI i spr[eEaĘy Eetalic[neK 	1��
�

Spółki będące w portfelu funduszy PE w 2015 roku zatrudniały 
łącznie ponad 100 tys. osób, a ich przychody sięgały 
45 mld złotych. 
8 anali[ie ,P.( uw[HlÕEniono Clisko 1�0 spòìek CÕEÄcycI w portGelacI ponaE 
�0 GunEus[y P&� 8 portGelacI GunEus[y [naKEuKÄ siÕ nie tylko spòìki ÿreEnieK 
wielkoÿci
 ale takĘe wioEÄce pr[eEsiÕCiorstwa [ wielu CranĘ
 [atruEniaKÄce po kilka 
tysiÕcy osòC i osiÄHaKÄce pr[ycIoEy wynos[Äce nawet kilka NiliarEòw [ìotycI�
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68% badanych funduszy PE spodziewa się, że 
w najbliższym czasie zwiększy się liczba atrakcyjnych 
celów przejęć na polskim rynku.
8 ocenie responEentòw naKCarE[ieK atrakcyKnyNi sektoraNi inwestycyKnyNi 
w naEcIoE[ÄcycI latacI CÕEÄ EoCra konsuNpcyKne
 usìuHi Ela Ci[nesu
 
proEukcKa pr[eNysìowa ora[ sektor tecInoloHic[ny i NeEialny� /a [nac[eniu 
stracÄ natoNiast CranĘa NeEyc[na i sektor GarNaceutyc[ny�

48% badanych funduszy PE uważa, że w ciągu 
najbliższych dwóch lat wzrośnie liczba transakcji na 
polskim rynku.
#lisko �0� GunEus[y nie spoE[iewa siÕ wiÕks[ycI [Nian
 KeEynie 20� 
ankietowanycI GunEus[y uwaĘa
 Ęe lic[Ca transakcKi NoĘe siÕ w pr[ys[ìoÿci 
[NnieKs[yÆ� +eEnoc[eÿnie weEìuH naKwiÕks[eK c[Õÿci GunEus[y ÿreEnia 
wartoÿÆ transakcKi po[ostanie na poEoCnyN Eo EotycIc[asoweHo po[ioNie�

Najatrakcyjniejszym segmentem z punktu widzenia 
potencjalnych inwestycji będą firmy średniej wielkości 
w fazie wzrostu.
"Ę �1� ankietowanycI GunEus[y uwaĘa
 Ęe atrakcyKnoÿÆ ěrN teHo seHNentu 
	middle size growing companies
 w[roÿnie w naKCliĘs[ycI latacI
 a ĘaEen 
GunEus[ nie spoE[iewa siÕ spaEku icI atrakcyKnoÿci� Po[ytywnie oceniane 
sÄ takĘe start�upy ĸ ��� responEentòw uwaĘa
 Ęe CÕEÄ one [yskiwaÆ na 
popularnoÿci w naKCliĘs[ycI latacI� +eEynie 10� sÄE[i
 Ęe stanÄ siÕ one NnieK 
atrakcyKnyN celeN inwestycyKnyN�

71% badanych funduszy PE działających na polskim 
rynku nie ma żadnych problemów z pozyskiwaniem 
finansowania dłużnego.
Po[ostaìa c[ÕÿÆ responEentòw uwaĘa
 Ęe kapitaì oCcy Kest w Polsce rac[eK 
truEny Eo [EoCycia
 ale NiNo to atrakcyKne proKekty NaKÄ EuĘÄ s[ansÕ na 
u[yskanie ěnansowania� +eEynie �� ankietowanycI GunEus[y stwierE[iìo
 Ęe 
Crak ěnansowania EìuĘneHo stanowi istotnÄ CarierÕ w reali[acKi transakcKi�

Blisko 60% ankietowanych funduszy twierdzi, że rozwija 
przynajmniej połowę swoich spółek poprzez eksport.
¡reEni uE[iaì aktualnycI spòìek portGelowycI ro[wiKanycI E[iÕki ekspansKi 
[aHranic[neK wyniòsì ���� Poìowa CaEanycI GunEus[y P& twierE[i
 Ęe E[iÕki 
EoCreK strateHii ro[woKu
 wykor[ystaniu NiÕE[ynaroEowycI kontaktòw 
GunEus[y i wEroĘeniu sprawE[onycI strateHii ÿreEni pr[yrost pr[ycIoEòw 
[ eksportu wynosi ponaE 2�� po tr[ecI latacI oE NoNentu pr[eKÕcia spòìki 
portGeloweK�

39% badanych właścicieli i byłych właścicieli spółek 
portfelowych stwierdziło, że fundusz PE udzielił im 
wsparcia w postaci specjalistycznej wiedzy z zakresu 
zarządzania, finansów lub marketingu.
#yìa to naKc[ÕÿcieK wska[ywana GorNa wsparcia po Eostarc[eniu kapitaìu 
	���
� #lisko KeEna piÄta responEentòw wska[aìa ròwnieĘ oEpowieE[i� 
wsparcie w ekspansKi na rynku kraKowyN popr[e[ w[rost orHanic[ny ora[ Gu[Ke 
i pr[eKÕcia
 Eostarc[anie wieE[y CranĘoweK uNoĘliwiaKÄceK ro[wòK ěrNy ora[ 
wprowaE[enie [asaE ìaEu korporacyKneHo� 

Rynek private equity w Polsce 2016 7
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O raporcie

2
Pierws[a c[ÕÿÆ puClikacKi [awiera syntetyc[nÄ anali[Õ sytuacKi NakroekonoNic[neK 
Polski na tle reHionu $&& [ naciskieN na anali[Õ c[ynnikòw
 ktòre wpìywaKÄ na 
atrakcyKnoÿÆ tycI rynkòw Ela GunEus[y P&� Ro[E[iaì ten opiera siÕ na anali[ie 
Eesk researcI
 pr[y ktòreK wykor[ystano Eane wtòrne puClikowane N�in� pr[e[ 
&urostat
 ,oNisKÕ &uropeKskÄ ora[ .iÕE[ynaroEowy 'unEus[ 8alutowy� 

%ruHa c[ÕÿÆ raportu pr[eEstawia anali[Õ aktywnoÿci GunEus[y private equity na 
polskiN rynku w latacI 201��201�� Poka[ano strukturÕ inwestycKi [e w[HlÕEu na 
icI Ga[Õ 	np� venture capital
 ekspansKa�w[rost
 ora[ sektor luC CranĘÕ� "nali[a 
Ca[uKe na EanycI opuClikowanycI pr[e[ &uropeKskie 4towar[ys[enie Private 
&quity i 7enture $apital 	&7$"
� Ro[E[iaì ten [awiera takĘe inGorNacKe na teNat 
wielkoÿci sektora private equity w Polsce i KeHo [nac[enia Ela polskieK HospoEarki� 
#a[uKÄc na anali[ie wìasneK portGela ponaE �0 HìòwnycI GunEus[y oCecnycI na 
polskiN rynku
 os[acowano ìÄc[ne [atruEnienie ora[ pr[ycIoEy polskicI spòìek 
portGelowycI� PonaEto pr[eEstawiono strukturÕ spòìek portGelowycI [e w[HlÕEu 
na rok inwestycKi ora[ sektor i CranĘÕ� %o anali[y wykor[ystano N�in� inGorNacKe [e 
sprawo[Eaí ěnansowycI spòìek portGelowycI ora[ Eane ěnansowe uEostÕpnione 
pr[e[ GunEus[e� 

5r[eciÄ c[ÕÿÆ raportu pr[yHotowano na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE 
26 GunEus[y P& E[iaìaKÄcycI w Polsce
 ktòre [ostaìo pr[eprowaE[one w c[asie 
oE luteHo Eo kwietnia 2016 r� ;apytano GunEus[e N�in� o c[ynniki wpìywaKÄce na 
atrakcyKnoÿÆ rynku P& w Polsce
 a takĘe o perspektywy ro[woKu polskieHo rynku 
w naKCliĘs[ycI latacI�

$[warta c[ÕÿÆ raportu Ca[uKe na CaEaniu pr[eprowaE[onyN wÿròE 1� oCecnycI 
i CyìycI wìaÿcicieli i wspòìwìaÿcicieli polskicI spòìek portGelowycI
 w ktòre 
[ainwestowaìy GunEus[e P&� 8 raNacI pr[eprowaE[oneHo CaEania responEenci 
Cyli pytani o powoEy poEKÕcia Eecy[Ki o wspòìpracy [ GunEus[eN private 
equity
 otr[yNane GorNy wsparcia ora[ inne kwestie [wiÄ[ane [e wspòìpracÄ 
[ GunEus[aNi P&�

8 piÄteK c[Õÿci pr[eEstawiono stuEia pr[ypaEku na teNat wyCranycI inwestycKi 
GunEus[y private equity
 ktòre Niaìy NieKsce w Polsce luC w reHionie &uropy 
¡roEkowo�8scIoEnieK� 4tuEia pr[ypaEku [awieraKÄ N�in� opis E[iaìaí poEKÕtycI 
pr[e[ GunEus[e i eGekty tycI E[iaìaí� Ro[E[iaì ten [ostaì pr[yHotowany na 
poEstawie EanycI i inGorNacKi uEostÕpnionycI pr[e[ GunEus[e P&�

$eleN raportu Kest pr[eEstawienie aktualneHo oCra[u rynku P& 
w Polsce� 0Cok anali[y aktywnoÿci inwestycyKneK na polskiN rynku 
w latacI 201��201� [awiera on takĘe inGorNacKe na teNat wielkoÿci 
sektora private equity w nas[yN kraKu� ,luc[owÄ c[ÕÿciÄ raportu Kest 
anali[a wynikòw CaEania ankietoweHo pr[eprowaE[oneHo wÿròE 
26 GunEus[y E[iaìaKÄcycI w Polsce� 0EpowieE[i responEentòw 
po[walaKÄ [ro[uNieÆ oCecnÄ sytuacKÕ na polskiN rynku i wska[aÆ 
naKwaĘnieKs[e trenEy
 ktòre CÕEÄ wpìywaÆ na KeHo ro[wòK 
w naKCliĘs[ycI latacI�
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Polska – główny 
rynek regionu CEE3
%la GunEus[y private equity
 ktòre planuKÄ inwestycKe 
w &uropie ¡roEkowo�8scIoEnieK
 Polska Kest naKc[ÕÿcieK 
pierws[yN wyCoreN� 6E[iaì Polski w P,# ws[ystkicI kraKòw 
teHo reHionu pr[ekrac[a KeEnÄ tr[eciÄ� "nali[a naKwaĘnieKs[ycI 
wskaĖnikòw NakroekonoNic[nycI poka[uKe
 Elac[eHo ròwnieĘ 
w naKCliĘs[ycI latacI Polska CÕE[ie atrakcyKnyN rynkieN Ela 
GunEus[y P&
 ktòre planuKÄ [ainwestowaÆ w innowacyKne
 
s[yCko ro[wiKaKÄce siÕ ěrNy�

Paístwa wcIoE[Äce w skìaE reHionu 
&uropy ¡roEkowo�8scIoEnieK 	$&&
 
cIaraktery[uKÄ siÕ niesìaCnÄcÄ 
atrakcyKnoÿciÄ Ela inwestoròw 
[ caìeHo ÿwiata� 0Cs[ar ten Kest 
KeEnyN [ s[yCcieK ro[wiKaKÄcycI siÕ 
reHionòw na kontynencie ĸ [ KeEneK 
strony wyròĘnia Ho spr[yKaKÄce Eo 
prowaE[enia Ci[nesu ÿroEowisko
 
a [ EruHieK strony staCilny popyt 
wewnÕtr[ny pr[yc[ynia siÕ Eo 
systeNatyc[neHo ro[woKu� Paístwa 
wcIoE[Äce w skìaE reHionu $&& 
na potr[eCy ninieKs[eHo raportu 
[Eeěniowane [ostaìy Kako #oÿnia 
i )erceHowina
 #uìHaria
 $IorwacKa
 
$[arnoHòra
 $[ecIy
 &stonia
 -itwa
 
�otwa
 .aceEonia
 .oìEawia
 Polska
 
RuNunia
 4erCia
 4ìowacKa
 4ìowenia 
ora[ 8ÕHry� "Ę 11 spoÿròE tycI 
kraKòw naleĘy Eo 6nii &uropeKskieK
 co 
[apewnia staCilnoÿÆ ora[ ÿroEowisko 
spr[yKaKÄce prowaE[eniu Ci[nesu na 
tyN oCs[ar[e� 

Polska
 Kako naKwiÕks[a HospoEarka 
&uropy ¡roEkowo�8scIoEnieK
 
oEHrywa wioEÄcÄ rolÕ w tyN reHionie� 
8 201� roku uE[iaì Polski w P,# 
ws[ystkicI kraKòw $&& wyniòsì 
���
 a KeEnoc[eÿnie uE[iaì luEnoÿci 
w caìkowiteK populacKi teHo reHionu 
stanowiì �1�� PonaEto Polska 
[naKEuKe siÕ wÿròE kraKòw o rosnÄceK 
HospoEarce
 stanowiÄc KeEnoc[eÿnie 
naKwiÕks[y rynek spoÿròE ws[ystkicI 
kraKòw $&&�
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EE

LV

LT

PL

CZ

SK

HU

RO

MD

BG

MK

SRBBA

ME

HR
SI

,raKe $&&
 ktòre pr[ystÄpiìy 
do UE w 2004 r.

,raKe $&&
 ktòre pr[ystÄpiìy 
do UE w latach 2007-2013 r.

,raKe $&&
 ktòre sÄ kanEyEataNi 
na c[ìonkòw 6&

Polska – główny 
rynek regionu CEE

Populacja oraz zmiana PKB w krajach CEE (wielkość kół przedstawia PKB 
w 2015 roku)

·ròEìo� 0pracowanie ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &urostatu

35% – udział Polski 
w PKB państw 
CEE w 2015 r.

– udział Polski 
w ludności 
państw CEE 
w 2015 r.

31%

YU
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+eEnoc[eÿnie Polska
 poEoCnie 
Kak caìy reHion &uropy ¡roEkowo� 
�8scIoEnieK
 Na Kes[c[e EuĘe 
NoĘliwoÿci ro[woKu� P,# per capita 
w Polsce i po[ostaìycI kraKacI $&& 
Kest wciÄĘ [nac[nie NnieKs[e niĘ 
ÿreEnia uniKna� %ÄĘenie spoìec[eístw 
&uropy ¡roEkowo�8scIoEnieK 
Eo [niwelowania teK EysproporcKi 
po[ostaKe waĘnyN NotoreN icI 
ro[woKu HospoEarc[eHo� 8iele 
paístw &uropy ¡roEkowo� 
�8scIoEnieK ròwnieĘ w pr[ys[ìoÿci 
CÕE[ie kor[ystaÆ [ atutòw
 ktòre 
uNoĘliwiìy iN wyKÄtkowo s[yCki 
ro[wòK HospoEarc[y w ciÄHu ostatnicI 
2� lat� EoCr[e wyks[taìconeK
 
a [ara[eN stosunkowo nieEroHieK siìy 
roCoc[eK
 proinwestycyKneK polityki 
HospoEarc[eK 	N�in� ulH poEatkowycI 
Ela inwestoròw

 wspierania 
innowacyKnoÿci ora[ s[yCko 
ro[wiKaKÄceK siÕ inGrastruktury�

Rynek private equity w Polsce 2016 11
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%ynaNic[ny ro[wòK Polski wiEaÆ na 
pr[ykìaE[ie pr[eciÕtneHo EocIoEu 
ro[por[ÄE[alneHo
 ktòry stanowi suNÕ 
CieĘÄcycI EocIoEòw HospoEarstw 
EoNowycI poNnieKs[onÄ o [alic[ki na 
poEatek EocIoEowy ora[ skìaEki na 
uCe[piec[enie� 8 Polsce pr[eciÕtny 
EocIòE ro[por[ÄE[alny roÿnie cora[ 
s[yCcieK kaĘEeHo roku
 a Polska Kest poE 
tyN w[HlÕEeN w c[oìòwce paístw 
$&&� 8iEoc[ne Kest takĘe s[yCs[e 
teNpo w[rostu niĘ w HospoEarkacI 
ro[winiÕtycI
 takicI Kak /ieNcy c[y 
8ielka #rytania� 8eEìuH proHno[ 
ten trenE utr[yNa siÕ na pr[estr[eni 
koleKnycI lat� RosnÄca konsuNpcKa 
CoHacÄceHo siÕ spoìec[eístwa 
stwar[a iEealne perspektywy ro[woKu 
Ela innowacyKnycI i proGesKonalnie 
[ar[ÄE[anycI ěrN
 ktòrycI proEukty NaKÄ 
s[ansÕ wypeìniÆ nie[aHospoEarowane 
nis[e rynkowe�

Polska na tle innycI kraKòw europeKskicI 
oE[nac[a siÕ ròwnieĘ realnyN 
w[rosteN P,#
 ktòry nie [aìaNaì 
siÕ nawet w latacI 200��201�
 kieEy 
w wiÕks[oÿci kraKòw Eos[ìo Eo 
[nac[neHo spaEku teHo wskaĖnika� 
Polska Kest KeEynyN c[ìonkieN 6&
 
ktòry w tyN okresie co roku wyka[ywaì 
w[rost P,#� PonaEto w 201� roku 
P,# w Polsce w[rosìo o ��
6�
 co 
stanowi KeEen [ naKleps[ycI wynikòw 
na tle ws[ystkicI kraKòw europeKskicI� 
%ynaNika w[rostu proEuktu kraKoweHo 
Crutto w Polsce Cyìa [nac[nie wyĘs[a 
niĘ ÿreEnia Ela kraKòw naleĘÄcycI Eo 
streGy euro 	�1
6� w 201� roku

 
a takĘe wyĘs[a niĘ EynaNika we 
ws[ystkicI po[ostaìycI kraKacI $&& 
[ wyKÄtkieN RuNunii 	�
6�
� ProHno[y 
,oNisKi &uropeKskieK wska[uKÄ
 Ęe 
EynaNika w[rostu w Polsce utr[yNa 
siÕ w pr[ys[ìoÿci i osiÄHnie ten saN 
po[ioN 	�
��
 w latacI 2016�201�� 
.otoreN w[rostu Na CyÆ pr[eEe 
ws[ystkiN [nac[ny pr[yrost nakìaEòw 
inwestycyKnycI ora[ proEukcKi 
pr[eNysìoweK� +eEnoc[eÿnie ÿreEni 
w[rost w streěe euro CÕE[ie na 
po[ioNie 1
�� w 2016 roku ora[ 1
�� 
w 201� roku
 w caìeK 6nii &uropeKskieK 
wyniesie oEpowieEnio 1
�� i 2
0��

-5%

-3%

-1%

1%

3%

5%

 2011  2012  2013  2014  2015

Czechy

Estonia

Niemcy

Węgry

Polska

Wielka Brytania

0,01

1,08

2,80

3,64
4,30

Zmiana r/r średniego dochodu rozporządzalnego w Polsce oraz w wybranych 
krajach CEE i Europy Zachodniej

·ròEìo� 0pracowanie ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &conoNist *ntelliHence 6nit

PKB per capita (w EUR)

·ròEìo� 0pracowanie ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &urostatu

0

5 000

10 000

15 000

20 000

25 000

30 000
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Zmiana PKB r/r w Polsce i w strefie euro (%) 

Wartość eksportu z Polski (w mld EUR)

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &urostatu

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &urostatu

%o ro[woKu polskieK HospoEarki 
i pr[eEsiÕCiorstw w Polsce pr[yc[ynia 
siÕ takĘe eksport
 ktòreHo noNinalna 
wartoÿÆ oE cIwili pr[ystÄpienia 
Polski Eo 6nii &uropeKskieK Eo koíca 
201� roku [wiÕks[yìa siÕ tr[ykrotnie 
ĸ [ 60
� NlE euro w 200� roku Eo 
1��
� NlE euro� 8 latacI 200�� 
�201� ÿreEnioroc[ne teNpo w[rostu 
Cyìo na po[ioNie 10
6�� 8 saNyN 
201� roku wartoÿÆ eksportu 
[wiÕks[yìa siÕ o �
��
 a Polska po 
ra[ pierws[y u[yskaìa naEwyĘkÕ 
w IanElu [aHranic[nyN
 siÕHaKÄcÄ 

Clisko � NlE euro� 8ysoka KakoÿÆ 
usìuH i proEuktòw w poìÄc[eniu [e 
stosunkowo niskiNi kos[taNi pracy 
po[wala polskiN ěrNoN skutec[nie 
konkurowaÆ na rynku uniKnyN
 a takĘe 
po[a niN� %la GunEus[y private 
equity inwestuKÄcycI w polskie 
spòìki o[nac[a to
 Ęe pr[y CuEowaniu 
wartoÿci spòìek portGelowycI 
GunEus[e NoHÄ kor[ystaÆ 
nie tylko [ s[yCko rosnÄceHo 
popytu wewnÕtr[neHo
 ale takĘe 
[ NoĘliwoÿci ekspansKi [aHranic[neK 
i ro[woKu eksportu�

-4,5

2,6

3,7

2,1
1,6

5

-0,9

1,6

-0,3

1,3
0,9

3,3

1,6

3,6

1,7

3,5

1,9

3,5

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 (p) 2017 (p)

Strefa euro

Polska

97,9

120,5
135,6

144,3
154,3

165,7
178,7

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

CAGR: 10,6%

Polska – główny 
rynek regionu CEE

Rynek private equity w Polsce 2016 13
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Analiza sektora 
private equity 
w Polsce

4
8 201� roku Polska oEpowiaEaìa [a ponaE poìowÕ wartoÿci 
ws[ystkicI transakcKi private equity w kraKacI &uropy 
¡roEkowo�8scIoEnieK� 8 latacI 201��201� GunEus[e 
E[iaìaKÄce na polskiN rynku inwestowaìy s[c[eHòlnie c[Õsto 
w spòìki E[iaìaKÄce w takicI sektoracI Kak elektronika 
uĘytkowa
 tecInoloHie inGorNacyKne
 NeEia i telekoNunikacKa
 
a takĘe proEukcKa pr[eNysìowa
 EoCra konsuNpcyKne ora[ 
usìuHi Ela Ci[nesu� ,P.( s[acuKe
 Ęe polskie spòìki portGelowe 
CÕEÄce w portGelu GunEus[y private equity 	Ce[ spòìek w Ga[ie 
venture capital
 [atruEniaKÄ ìÄc[nie ponaE 100 tys� osòC 
i osiÄHaKÄ pr[ycIoEy na po[ioNie �� NlE [ìotycI�

PoE w[HlÕEeN wartoÿci inwestycKi 
private equity w Polsce 201� rok Cyì 
naKleps[yN rokieN oE co naKNnieK 
E[iewiÕciu lat� 8eEìuH EanycI 
&uropeKskieHo 4towar[ys[enia 
*nwestoròw Private &quity i 7enture 
$apital 	&7$"
 wartoÿÆ inwestycKi 
P& w Polsce w 201� roku osiÄHnÕìa 
po[ioN ok� �00 Nln euro� #yìa ona 
o �� wyĘs[a niĘ wartoÿÆ transakcKi 
wyKÿcia
 ktòra wyniosìa nieco 
ponaE ��0 Nln euro� 0[nac[a to 
[nac[ne oĘywienie E[iaìalnoÿci 

inwestycyKneK na polskiN rynku 
po kilkuletniN okresie
 w ktòryN 
GunEus[e E[iaìaKÄce w Polsce 
skupiaìy siÕ pr[eEe ws[ystkiN na 
[ar[ÄE[aniu portGeleN i wyKÿciaNi 
[ EotycIc[asowycI inwestycKi� 
8 re[ultacie oE 2012 roku 
wartoÿÆ transakcKi wyKÿcia rosìa 
systeNatyc[nie
 Cy w 201� roku 
osiÄHnÄÆ po[ioN wyĘs[y niĘ wartoÿÆ 
inwestycKi� /atoNiast w 201� roku 
inwestycKe pr[ewyĘs[aìy transakcKe 
wyKÿcia o ponaE �0 Nln euro�

��1 "ktywnoÿÆ GunEus[y private equity
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+eEnoc[eÿnie w ostatnicI latacI 
wiEoc[ny Cyì EynaNic[ny ro[wòK 
w sektor[e venture capital� 8artoÿÆ 
inwestycKi teHo typu [wiÕks[yìa 
siÕ [ �
1 Nln euro w 2012 roku 
Eo 1�
6 Nln euro w 201� roku� 
;e w[HlÕEu na swoKÄ cIarakterystykÕ 
inwestycKe typu venture capital 
NaKÄ EoNinuKÄcy uE[iaì poE 
w[HlÕEeN lic[Cy spòìek portGelowycI 
	61� ws[ystkicI transakcKi P& 
w 201� roku

 KeEnoc[eÿnie oEHrywaKÄ 
NaìÄ rolÕ poE w[HlÕEeN wartoÿci 
inwestycKi 	uE[iaì w 201� roku ĸ 2�
� 

%ynaNic[ny w[rost E[iaìalnoÿci 
inwestycyKneK w Polsce potwierE[a
 
Ęe nas[ kraK po[ostaKe [EecyEowanie 
naKwaĘnieKs[yN rynkieN P& w &uropie 
¡roEkowo�8scIoEnieK� 8 201� roku 
uE[iaì Polski w P,# ws[ystkicI 
kraKòw $&& wyniòsì ��� pr[y 
�1�procentowyN uE[iale w caìkowiteK 
lic[Cie luEnoÿci reHionu� +eEnoc[eÿnie 
wartoÿciowy uE[iaì polskieHo rynku 
w inwestycKacI we ws[ystkicI 
paístwacI $&& wyniòsì ����

6E[iaì Polski w luEnoÿci 
paístw $&&
 201� r�

6E[iaì Polski 
w inwestycKacI 
P& w paístwacI 
$&&
 201� r� 

6E[iaì Polski w P,#
paístw $&&
 201� r�

6E[iaì Polski 
w inwestycKacI 
P& w 

6E[iaì Polski w P,#
paístw $&&
 201� r�

6E[iaì Polski w luEnoÿci 
paístw $&&
 201� r�

31%

53%

35%

Polska na tle regionu CEE

Wartość inwestycji i transakcji wyjścia PE w Polsce (w mln EUR)

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &urostatu i &7$"

473,0

52,9

380,0

284,7

251,4

530,1

803,5

752,3
2012 2013 2014 2015

Inwestycje

5ransakcKe wyKÿcia

473,0

52,9

380,0

284,7

251,4

530,1

803,5

752,3
2012 2013 2014 2015

Inwestycje

5ransakcKe wyKÿcia

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &7$"

Rynek private equity w Polsce 2016 15



Ń
 2

01
6 

,P
.

(
 4

p�
 [

 o
�o

� K
es

t p
ol

sk
Ä 

sp
òì

kÄ
 [

 o
Hr

an
ic

[o
nÄ

 o
Ep

ow
ie

E[
ia

ln
oÿ

ci
Ä 

i c
[ì

on
ki

eN
 s

ie
ci

 ,
P.

(
 s

kì
aE

aK
Äc

eK
 s

iÕ
 [

 n
ie

[a
le

Ęn
yc

I 
sp

òì
ek

 c
[ì

on
ko

w
sk

ic
I 

st
ow

ar
[y

s[
on

yc
I 

[ 
,P

.
(

 *n
te

rn
at

io
na

l $
oo

pe
ra

tiv
e 

	ĵ
,P

.
(

 *n
te

rn
at

io
na

lı


 

po
EN

io
te

N
 p

ra
w

a 
s[

w
aK

ca
rs

ki
eH

o�
 8

s[
el

ki
e 

pr
aw

a 
[a

st
r[

eĘ
on

e�
 

Polska i inne paístwa $&& NaKÄ 
NìoEe rynki private equity
 a wartoÿÆ 
inwestycKi teHo typu Kest wciÄĘ 
[nac[nie NnieKs[a w poròwnaniu 
[ wiÕks[oÿciÄ kraKòw &uropy 
;acIoEnieK� +eEnak wra[ [ Eals[yN 
w[rosteN P,# per capita naleĘy 
spoE[iewaÆ siÕ w[rostu inwestycKi P&� 

8 201� roku wartoÿÆ inwestycKi 
P& w stosunku Eo P,# wyniosìa 
w Polsce 0
1��� #yì to [nac[nie 
leps[y wynik niĘ w latacI popr[eEnicI� 
Polska uplasowaìa siÕ na 1�� NieKscu 
w &uropie
 wypr[eE[aKÄc 8ìocIy 
	0
1��
 i [CliĘaKÄc siÕ Eo takicI kraKòw 
Kak 4[waKcaria 	0
21�
 c[y /ieNcy 
	0
22�
� +eEnoc[eÿnie [aKÕìa [nac[nie 
wyĘs[e NieKsce niĘ ktòrykolwiek 
[ po[ostaìycI kraKòw &uropy 
¡roEkowo�8scIoEnieK� +eEnoc[eÿnie 
ws[ystkie kraKe teHo reHionu 
po[ostaKÄ Ealeko w tyle [a paístwaNi 
[naKEuKÄcyNi siÕ w europeKskieK 
c[oìòwce poE w[HlÕEeN po[ioNu 
inwestycKi P&� -ukseNCurHa 
	1
2�� P,#

 %anii 	0
6��

 'inlanEii 
i )olanEii 	w oCu kraKacI �0�
 ora[ 
8ielkieK #rytanii 	0
���
� 5o ÿwiaEc[y 
o EuĘyN potencKale ro[woKu 
Er[eNiÄcyN w paístwacI $&&�

Wartość inwestycji PE w stosunku do PKB, 2015 r.

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &urostatu i &7$"

1,25%Luksemburg

0,63%Dania

0,50%Finlandia

0,50%Holandia

0,48%Wielka Brytania

0,45%Norwegia

0,38%Szwecja

0,38%Francja

0,34%Belgia

0,32%Austria

0,31%Irlandia

0,22%Niemcy

0,21%Szwajcaria

0,19%Polska

0,15%Wìochy

0,15%Węgry

0,14%Grecja

0,14%Hiszpania

0,12%Kraje Baìtyckie

0,12%Pozostaìe kraje CEE

0,09%Rumunia

0,08%Portugalia

0,06%Buìgaria

0,02%Ukraina

,raKe $&&
 ktòre pr[ystÄpiìy 
do UE w 2007-2013 r.
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Struktura inwestycji ze względu na 
fazy (wartość transakcji)

Struktura inwestycji ze względu na 
fazy (liczba transakcji)

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &7$"

8 201� roku wartoÿÆ inwestycKi P& 
w Polsce wyniosìa �0�
� Nln euro
 
co o[nac[a ponaE tr[ykrotny 
w[rost w poròwnaniu [ rokieN 
201� 	2�1
� Nln euro
� 8eEìuH EanycI 
&7$" w 201� roku Eokonano 
Clisko �0 transakcKi
 natoNiast 
w 201� ĸ ponaE 100� PoE w[HlÕEeN 
lic[Cy inwestycKi EoNinuKÄcÄ rolÕ 
oEHrywaìy inwestycKe typu venture 
capital ĸ w 201� roku oEpowiaEaìy 

one [a 6�� ws[ystkicI transakcKi
 
a w 201� roku ĸ [a 61�� /atoNiast 
poE w[HlÕEeN uE[iaìu wartoÿcioweHo 
naKwaĘnieKs[e Cyìy transakcKe 
w pòĖnieKs[eK Ga[ie ro[woKu
 pr[eEe 
ws[ystkiN inwestycKe typu w[rost�
ekspansKa 	growth capital
 ora[ wykup 
	buyout
� 8 uCieHìyN roku icI uE[iaì 
w caìkowiteK wartoÿci transakcKi P& 
wyniòsì ���
 natoNiast Ewa lata 
teNu uE[iaì ten Cyì na po[ioNie �1��

��2 5ransakcKe na polskiN rynku P& w latacI 
201��201�

venture capital

PóĖniejsze fazy inwestycji 
(ekspansja, restrukturyzacja, wykup)

20142015

2%

9%91%

98% 39%

31% 69%

61%

venture capital

PóĖniejsze fazy inwestycji 
(ekspansja, restrukturyzacja, wykup)

20142015

2%

9%91%

98% 39%

31% 69%

61%

"nali[uKÄc inwestycKe P& 
[ wyìÄc[enieN spòìek
 ktòre [naKEuKÄ 
siÕ we wc[esneK Ga[ie ro[woKu 
	venture capital

 wiEoc[na staKe 
siÕ pr[ewaHa transakcKi wykupu 
	buyout
� 8 201� roku poìowa 
ws[ystkicI transakcKi na polskiN 
rynku [ostaìa [aklasyěkowana Eo 
teK kateHorii
 w 201� roku KeK uE[iaì 
wyniòsì �6�� /a poEoCnyN po[ioNie 
Cyì uE[iaì inwestycKi typu w[rost 
i ekspansKa 	growth
� /a transakcKe 
reěnansowania pr[ypaEìo KeEynie 
kilka procent ws[ystkicI transakcKi� 
8eEìuH klasyěkacKi &7$" w 201� roku 
icI uE[iaì wyniòsì ��
 natoNiast 
w 201� ĸ ��� 5ransakcKe typu buyout 
pr[ewaĘaKÄ nie tylko poE w[HlÕEeN 
woluNenu transakcKi
 ale ròwnieĘ 
poE w[HlÕEeN wartoÿci� 8 201� roku 
oEpowiaEaìy one [a ponaE �0� 

caìkowiteK wartoÿci inwestycKi na 
polskiN rynku P&
 a w 201� roku icI 
uE[iaì siÕHnÄì Clisko �0��

Udział poszczególnych faz 
inwestycji w inwestycjach PE  
(bez venture capital)

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &7$"

46% 50% 4%

50% 48% 3%

71% 29% 1%

89% 10% 1%

2014

2015

2014

2015
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Wykup Wzrost/Ekspansja Reěnansowanie
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8 pr[ypaEku rynku venture capital 
naKwaĘnieKs[e ĸ [aròwno [ uwaHi na 
lic[CÕ
 Kak i na wartoÿÆ ĸ sÄ inwestycKe 
w spòìki typu start�up� 8 latacI 
201��201� icI uE[iaì we ws[ystkicI 
inwestycKacI venture capital wynosiì 
ok� ��� poE w[HlÕEeN woluNenu� 
+eEnoc[eÿnie oEpowiaEaìy one 
[a ok� �0� �0� wartoÿci transakcKi 
venture capital� /a s[c[eHòlnÄ 
uwaHÕ [asìuHuKe w[rost [nac[enia 
inwestycKi w Ga[ie [asiewu 	seed

 c[yli 
inwestycKi w poENioty
 ktòre [naKEuKÄ 
siÕ Kes[c[e w CarE[o wc[esnyN 
staEiuN ro[woKu i ktòre s[ukaKÄ 
ÿroEkòw na ěnansowanie wstÕpnycI 
poNysìòw� ; oc[ywistycI powoEòw 
icI [nac[enie poE w[HlÕEeN wartoÿci 
transakcKi Kest Naìe
 ale wiEoc[ny Kest 
systeNatyc[ny w[rost lic[Cy inwestycKi 
[alic[anycI Eo kateHorii seed. Przed 
2012 rokieN na polskiN rynku Niaìy 
NieKsce tylko poKeEync[e inwestycKe 
naleĘÄce Eo teK kateHorii
 natoNiast 
wra[ [ poKawienieN siÕ wiÕks[eK 
lic[Cy wyspecKali[owanycI GunEus[y 
7$ w Polsce icI lic[Ca Hwaìtownie 
w[rosìa� 8 eGekcie w 201� roku 
oEpowiaEaìy one KuĘ [a KeEnÄ c[wartÄ 
ws[ystkicI transakcKi 7$
 a w 201� roku 
icI uE[iaì wyniòsì ����

8ÿròE spòìek
 w ktòre [EecyEowaìy 
siÕ [ainwestowaÆ GunEus[e P& 
w latacI 201��201�
 naKwiÕks[Ä 
HrupÕ stanowiÄ spòìki E[iaìaKÄce 
w sektor[e koNputeròw i elektroniki 
uĘytkoweK
 a takĘe w sektor[e 5.5 
	tecInoloHie inGorNacyKne
 NeEia 
i telekoNunikacKa
� 8aĘnyNi sektoraNi 
sÄ ròwnieĘ usìuHi Ela Ci[nesu
 
proEukcKa pr[eNysìowa
 a takĘe 
NeEycyna i GarNacKa� /aleĘy paNiÕtaÆ
 

Ęe EuĘy uE[iaì elektroniki uĘytkoweK 
wynika [e [nac[neK lic[Cy inwestycKi 
typu venture capital w tyN sektor[e� 
#iorÄc poE uwaHÕ tylko inwestycKe 
w pòĖnieKs[ycI Ga[acI ro[woKu 	wykup
 
w[rost�ekspansKa i reěnansowanie

 
uE[iaì wspoNnianeHo sektora Kest 
wciÄĘ istotny
 ale NnieKs[y 	w 201� 
roku wyniòsì 1��
 w 201� roku 
ĸ ��
� ; kolei wiÕks[y uE[iaì w takiN 
uKÕciu NaKÄ takie sektory Kak proEukty 
Ela pr[eNysìu 	1�� w 201� roku
 
w 201� ĸ 1��
 ora[ rynek EòCr 
konsuNpcyKnycI i spr[eEaĘ Eetalic[na 
	oEpowieEnio 1�� i 1��
� 8 latacI 
201��201� naKNnieKs[e [nac[enie 
[ punktu wiE[enia woluNenu transakcKi 
Niaìy sektor rolnictwa i proEukcKi 
Ęywnoÿci ora[ sektor cIeNic[ny 
ĸ [areKestrowano w nicI tylko 
poKeEync[e inwestycKe�

8 uKÕciu wartoÿciowyN wyìaniaKÄ 
siÕ Ewa EoNinuKÄce sektory
 co Kest 
wynikieN EuĘeK wartoÿci poKeEync[ycI 
inwestycKi� 8 201� roku sektor 
5.5 oEpowiaEaì [a �6� wartoÿci 
transakcKi na polskiN rynku
 natoNiast 
w 201� roku EoNinuKÄcÄ po[ycKÕ [aKÕìa 
enerHetyka [ uE[iaìeN na po[ioNie 
���� ;nac[ne ÿroEki [ainwestowano 
ròwnieĘ w takicI sektoracI Kak 
proEukcKa pr[eNysìowa ora[ IanEel 
Eetalic[ny i EoCra konsuNpcyKne�

/aleĘy paNiÕtaÆ
 Ęe EuĘe ĜuktuacKe 
poNiÕE[y 201� a 201� rokieN 
wynikaìy c[Õsto [e [nac[ÄceK wartoÿci 
KeEnostkowycI transakcKi�

Udział poszczególnych faz inwestycji w inwestycjach typu venture capital

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &7$"

24%

44%

8%

15%

44%

47%

39%

52%

31%

9%

53%

33%

2014

2015

2014

2015
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Seed Start-up Later stage venture
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Udział poszczególnych sektorów w inwestycjach PE pod względem 
liczby inwestycji 

2015 2014

3%

0%
Rolnictwo i produkcja Ęywnoÿci

8%

8%
1SPEVLDKB�QS[FNZTìPXB

16%

12%
Usìugi dla biznesu

4%

3%

Chemia

11%

17%

Technologie informacyjne,
media i komunikacja

23%

24%
Komputery i elektronika uĘytkowa

8%

8%

Handel detaliczny
i dobra konsumpcyjne

7%

5%

Energetyka

5%

12%
6TìVHJ�LPOTVNFODLJF

2%

8%
Usìugi ěnansowe

10%

5%

Medycyna i farmacja

1%

0%

Budownictwo i nieruchomoÿci

4%

0%

Transport i logistyka

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &7$"Ń
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2%

0%
Rolnictwo i produkcja Ęywnoÿci

6%

17%
1SPEVLDKB�QS[FNZTìPXB

5%

2%
Usìugi dla biznesu

0%

0%
Chemia

6%

46%

Technologie informacyjne,
media i komunikacja

6%

3%
Komputery i elektronika uĘytkowa

8%

11%

Handel detaliczny
i dobra konsumpcyjne

1%

6%
6TìVHJ�LPOTVNFODLJF

54%

8%
Energetyka

6%

5%

Usìugi ěnansowe

1%

2%

Medycyna i farmacja

0%

0%
Budownictwo i nieruchomoÿci

6%

0%

Transport i logistyka

2015 2014

Udział poszczególnych sektorów w inwestycjach PE pod względem 
wartości inwestycji 

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie EanycI &7$" Ń
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Struktura analizowanych funduszy pod pod względem liczby spółek 
znajdujących się w portfelu

��� 8ielkoÿÆ i cIarakterystyka sektora private 
equity w Polsce

8 celu os[acowania wielkoÿci i struktury 
sektora private equity w Polsce 
pr[eprowaE[iliÿNy anali[Õ portGeli �2 
GunEus[y private equity
 ktòre posiaEaKÄ 
w Polsce lokalny [espòì inwestycyKny 
i ktòre na koniec kwietnia 2016 roku 
Niaìy pr[ynaKNnieK KeEnÄ polskÄ 
spòìkÕ w swoiN portGolio� ; anali[y 
wyìÄc[ono GunEus[e specKali[uKÄce 
siÕ w inwestycKacI typu venture 
capital� +est to spowoEowane CarE[o 
oHranic[onÄ EostÕpnoÿciÄ EanycI nt� tycI 
spòìek
 a takĘe icI stosunkowo NaìyN 
[nac[enieN poE w[HlÕEeN pr[ycIoEòw 
i [atruEnienia� "nali[ie poEEano Clisko 
1�0 spòìek
 ktòre na koniec kwietnia 
2016 roku [naKEowaìy siÕ w portGelu 
CaEanycI GunEus[y� Rynek P& w Polsce 
Kest stosunkowo NìoEy
 stÄE KeEnÄ [ KeHo 
cecI Kest stosunkowo Naìa ÿreEnia lic[Ca 
spòìek portGelowycI w poròwnaniu 
[ CarE[ieK ro[winiÕtyNi rynkaNi P&
 
np� w &uropie ;acIoEnieK
 4kanEynawii 
c[y 4tanacI ;KeEnoc[onycI� 

#lisko poìowa CaEanycI GunEus[y 
posiaEaìa w swoiN portGelu oE KeEneK Eo 
tr[ecI spòìek� /iespeìna �0� Niaìo oE 
� Eo � aktywnycI inwestycKi
 a KeEynie 
1�� CaEanycI GunEus[y Niaìo w swoiN 
aktualnyN portGelu 10 luC wiÕceK spòìek� 

8iÕks[oÿÆ anali[owanycI spòìek 
portGelowycI [naKEuKe oE stosunkowo 
kròtkieHo c[asu w portGelu CaEanycI 
GunEus[y� 8 pr[ypaEku ��� spòìek 
inwestycKa Niaìa NieKsce w latacI  
201��2016� 5en saN oEsetek spòìek 
[nala[ì siÕ w portGolio aktualneHo 
GunEus[u w latacI 2011�201�� /ieNal 
KeEna piÄta CaEanycI spòìek ro[poc[Õìa 
wspòìpracÕ [e swoiN aktualnyN 
GunEus[eN w latacI 200��2010
 
a niespeìna 10� pr[eE 200� rokieN� 
8arto KeEnak paNiÕtaÆ
 Ęe statystyki 
Eotyc[Ä oCecneHo GunEus[u private equity 
i nie ÿwiaEc[Ä o tyN
 kieEy Eana spòìka 
[nala[ìa siÕ po ra[ pierws[y w portGelu 
ktòreHoÿ [ GunEus[y P& 	np� w pr[ypaEku 
oEkupu spòìki oE GunEus[u pr[e[ inny 
GunEus[ P&
�

co naKNnieK 10 spòìek

15%
oE � Eo � spòìek

13%

oE � Eo 6 spòìek
25%

oE 1 Eo � spòìek
47%

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie anali[y GunEus[y P& i spòìek portGelowycI

Rynek private equity w Polsce 2016 21
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4truktura spòìek portGelowycI 
poE w[HlÕEeN CranĘy E[iaìalnoÿci 
oE[wiercieEla strukturÕ transakcKi
 
ktòre Niaìy NieKsce na polskiN rynku 
w ciÄHu ostatnicI 10 lat� /aKlic[nieK 
repre[entowane sÄ spòìki [ sektora 
tecInoloHii inGorNacyKnycI
 NeEiòw 

i koNunikacKi� /ieNal taki saN uE[iaì 
NaKÄ spòìki [ sektora proEukcKi 
pr[eNysìoweK� /a tr[eciN NieKscu 
uplasowaìy siÕ spòìki [ CranĘy IanElu 
Eetalic[neHo i EòCr konsuNpcyKnycI
 
natoNiast c[warte NieKsce [aKNuKÄ 
ěrNy E[iaìaKÄce w oCs[ar[e 

NeEycyny i GarNacKi� 8yNienione 
c[tery sektory oCeKNuKÄ ra[eN Ewie 
tr[ecie ws[ystkicI CaEanycI spòìek 
portGelowycI� *stotnyNi sektoraNi 
[ uE[iaìeN na po[ioNie Clisko 10� sÄ 
teĘ usìuHi Ela Ci[nesu ora[ rolnictwo 
i proEukcKa Ęywnoÿci� 

Struktura analizowanych spółek portfelowych pod względem roku zakupu

Struktura analizowanych spółek portfelowych pod względem branży działalności

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie anali[y GunEus[y P& i spòìek portGelowycI

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie anali[y GunEus[y P& i spòìek portGelowycI

Przed 2 0 0 8  r.

2 0 0 8 - 2 0 1 0  r.

2 0 1 1 - 2 0 1 3  r.

2 0 1 4 - 2 0 1 6  r.

8%

18%37%

37%

Technologie informacyjne, 
media i komunikacja

Produkcja przemysłowa

Handel detaliczny i dobra konsumpcyjne

Medycyna i farmacja

Usługi dla biznesu

Rolnictwo i produkcja żywności

Usługi finansowe

Energetyka

Transport i logistyka

Budownictwo i nieruchomości

Pozostale usługi

Inne

21%

1%1%

3%
2%

4%

5%

18%

9%

14%

13%

9%



Ń
 2

01
6 

,P
.

(
 4

p�
 [

 o
�o

� K
es

t p
ol

sk
Ä 

sp
òì

kÄ
 [

 o
Hr

an
ic

[o
nÄ

 o
Ep

ow
ie

E[
ia

ln
oÿ

ci
Ä 

i c
[ì

on
ki

eN
 s

ie
ci

 ,
P.

(
 s

kì
aE

aK
Äc

eK
 s

iÕ
 [

 n
ie

[a
le

Ęn
yc

I 
sp

òì
ek

 c
[ì

on
ko

w
sk

ic
I 

st
ow

ar
[y

s[
on

yc
I 

[ 
,P

.
(

 *n
te

rn
at

io
na

l $
oo

pe
ra

tiv
e 

	ĵ
,P

.
(

 *n
te

rn
at

io
na

lı


 

po
EN

io
te

N
 p

ra
w

a 
s[

w
aK

ca
rs

ki
eH

o�
 8

s[
el

ki
e 

pr
aw

a 
[a

st
r[

eĘ
on

e�
 

/a poEstawie EanycI pr[eka[anycI 
pr[e[ GunEus[e ora[ pocIoE[ÄcycI 
[ koNercyKnycI Ca[ i sprawo[Eaí 
ěnansowycI spòìek s[acuKeNy
 Ęe 
w spòìkacI
 ktòre na koniec kwietnia 
2016 roku [naKEowaìy siÕ w portGolio 
CaEanycI GunEus[y
 [atruEnienie 
w 201� roku wyniosìo w suNie 
100
� tys� osòC� 8eEìuH anali[owanycI 
EanycI ěnansowycI ora[ s[acunkòw 
,P.( w 201� roku CaEane spòìki 
portGelowe u[yskaìy pr[ycIoEy na 
po[ioNie ��
� NlE [ì� "nali[a poka[uKe
 
Kak EuĘe [nac[enie GunEus[e P& NaKÄ 
Ela ro[woKu HospoEarc[eHo w Polsce� 
8 portGelu GunEus[y P& [naKEuKÄ siÕ 

N�in� [nane sieci [ sektora spr[eEaĘy 
Eetalic[neK
 EuĘe pr[eEsiÕCiorstwa 
[ sektora proEukcKi pr[eNysìoweK c[y 
teĘ wioEÄce spòìki [ takicI CranĘ Kak 
tecInoloHia i NeEia
 koNunikacKa
 
NeEycyna c[y loHistyka� ;atruEniaKÄ 
one kilka tysiÕcy osòC i u[yskuKÄ 
pr[ycIoEy na po[ioNie kilku NiliarEòw 
[ìotycI roc[nie� +eEnoc[eÿnie 
GunEus[e inwestuKÄ w spòìki ÿreEnieK 
wielkoÿci
 ktòre w wielu pr[ypaEkacI 
wyròĘniaKÄ siÕ innowacyKnyNi 
proEuktaNi i usìuHaNi i cora[ c[ÕÿcieK 
oEnos[Ä sukcesy nie tylko w Polsce
 
ale takĘe na rynkacI [aHranic[nycI�

44 933 mln zł 100 799 osób

Łączne zatrudnienie i przychody analizowanych spółek portfelowych w 2015 r.

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie anali[y GunEus[y P& i spòìek portGelowycI

Rynek private equity w Polsce 2016 23
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Wyniki badania 
ankietowego wśród 
funduszy private 
equity w Polsce

5
'unEus[e private equity [acIowaìy swòK optyNi[N co Eo 
NoĘliwoÿci ro[woKu polskieHo rynku� %wie tr[ecie ankietowanycI 
uwaĘa
 Ęe w ciÄHu naKCliĘs[ycI EwòcI lat lic[Ca atrakcyKnycI 
celòw pr[eKÕÆ w[roÿnie� +eEynie �� oCawia siÕ
 Ęe w Polsce 
CÕE[ie NnieK potencKalnycI celòw pr[eKÕÆ niĘ oCecnie� 

8 CaEaniu ,P.( w[iÕìo uE[iaì 26 
GunEus[y
 ktòre ra[eN repre[entuKÄ 
istotnÄ c[ÕÿÆ sektora private equity 
w Polsce� 8ÿròE ankietowanycI 
GunEus[y Cyìy [aròwno poENioty 
NaKÄce lokalny [asiÕH
 Kak i wiÕksi
 
NiÕE[ynaroEowi Hrac[e� +eEna 
c[warta GunEus[y P& [HroNaE[iìa Eo 
100 Nln euro w aktualnyN GunEus[u
 
KeEna tr[ecia EysponuKe ÿroEkaNi na 
inwestycKe o wysokoÿci oE 100 Eo 

2�0 Nln euro
 a 2�� responEentòw 
[aEeklarowaìo
 Ęe wartoÿÆ ÿroEkòw 
w aktualnyN GunEus[u wynosi oE 
2�0 Eo �00 Nln euro� /aKNnieKs[a 
Cyìa Hrupa GunEus[y
 ktòrycI 
ÿroEki inwestycyKne pr[ekrac[aKÄ 
�00 Nln euro 	1��
� #lisko 60� 
GunEus[y [ostaìo [eCranycI 
stosunkowo nieEawno
 w latacI 
201��2016�

��1 $Iarakterystyka CaEanycI GunEus[y P&

25%

33%

25%

4%

13%

Do 100 
mln €

100,1-250 
mln €

250,1-500 
mln €

500,1-1 000 
mln € 

PowyĘej 1 000
mln €

Wartość środków zgromadzonych w aktualnym funduszu lub 
w aktualnych funduszach 

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&
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/aKwiÕks[y oEsetek GunEus[y 
EeklaruKe
 Ęe wartoÿÆ aktualnie 
EostÕpnycI ÿroEkòw na inwestycKe 
w Polsce wynosi Eo �0 Nln euro 
	���
� +eEna c[warta [aEeklarowaìa 
posiaEanie ÿroEkòw oE �0 Eo 
100 Nln euro
 w pr[ypaEku KeEneK 
piÄteK wynos[Ä one oE 100 Eo 
�00 Nln euro� 8 pr[ypaEku nielic[nycI 
GunEus[y liNit inwestycyKny na 
PolskÕ wynosi ponaE �00 Nln euro
 
natoNiast 1�� GunEus[y nie Na 
GorNalnie okreÿloneHo liNitu Ela 
inwestycKi w Polsce�

ResponEenci [ostali takĘe [apytani 
o liNity inwestycyKne aktualneHo 
GunEus[u w Polsce� %la Clisko �0� 
CaEanycI GunEus[y Eolny liNit Ela 
inwestycKi nie pr[ekrac[a 10 Nln 
euro� (òrny liNit Kest nie wiÕks[y niĘ 
�0 Nln euro Ela �1� ankietowanycI 
GunEus[y� 4tosunkowo niska wartoÿÆ 
liNitòw Kest c[Õÿciowo [wiÄ[ana [e 
strukturÄ rynku Gu[Ki i pr[eKÕÆ w Polsce 
ĸ Naìa lic[Ca EuĘycI spòìek [Nus[a 
wiÕks[e GunEus[e P& Eo Eostosowania 
swoKeK strateHii inwestycyKneK 
i skupienia siÕ na NnieKs[ycI 
transakcKacI� PoE w[HlÕEeN strateHii 
inwestycyKneK EoNinuKÄ GunEus[e
 
ktòre inwestuKÄ pr[ewaĘnie w pakiety 
kontrolne 	�2�

 ��� inwestuKe 
takĘe w pakiety NnieKs[oÿciowe
 
a ��� GunEus[y c[Õsto kupuKe 
100�procentowe pakiety uE[iaìòw 
w spòìkacI�

Wartość środków dostępnych na inwestycje w Polsce 

Górne limity inwestycyjne aktualnego funduszu w Polsce (equity value)

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

'unEus[e NoHìy wska[aÆ wiÕceK niĘ KeEnÄ oEpowieEĖ

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

14%

5%

19%
24%

38%

0

0,1

0,2

0,3

0,4

Brak 
(formalnego)

limitu

PowyĘej 500
mln €

100,1-500
mln €

50,1-100
mln €

do 50 mln €

59%

9%

32%

Do 5 mln € 

5,1-10 mln € 

PowyĘej 10 mln €

54%do 25 mln € 

17%25,1-50 mln € 

25%50,1-100 mln € 

4%PowyĘej 100 mln € 

59%

9%

32%

Do 5 mln € 

5,1-10 mln € 

PowyĘej 10 mln €

54%do 25 mln € 

17%25,1-50 mln € 

25%50,1-100 mln € 

4%PowyĘej 100 mln € 

Dolne limity inwestycyjne aktualnego funduszu w Polsce (equity value)

44%

72%

48%

100% udziaìów

Pakiet kontrolny
(powyĘej 50%,

ale poniĘej 100%)

Pakiet mniejszoÿciowy
(50% lub mniej)

Pakiety, w które badane fundusze inwestują

Rynek private equity w Polsce 2016 25
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8s[ystkie CaEane GunEus[e utr[yNuKÄ 
lokalne [espoìy ekspertòw
 ktòre 
koorEynuKÄ E[iaìalnoÿÆ inwestycyKnÄ 
w Polsce i reHionie $&&� 8 pr[ypaEku 
nieNal poìowy CaEanycI GunEus[y 
[espoìy te lic[Ä nie wiÕceK niĘ piÕÆ osòC� 
¡reEnia wielkoÿÆ lokalneHo [espoìu 
inwestycyKneHo wynosi � osòC�

48% 28% 12% 12%
0E 1 Eo � osòC 0E 6 Eo 10 osòC 0E 11 Eo 1� osòC PowyĘeK 1� osòC

8 201� roku ankietowane 
GunEus[e pr[eanali[owaìy ÿreEnio 
1�� proKekty
 [ c[eHo ÿreEnio 1� 
[nala[ìo siÕ na etapie anali[y pr[e[ 
koNitet inwestycyKny� PonaE �0� 
anali[owanycI proKektòw w CaEanycI 
GunEus[acI powstaìo [ inicKatywy 
wìaÿcicieli spòìek luC EoraEcòw� 
6E[iaì teHo typu proKektòw w[ròsì 
o 6 punktòw procentowycI 
w poròwnaniu [ CaEanieN 
pr[eprowaE[onyN w 201� roku� 
+eEnoc[eÿnie [NnieKs[yì siÕ ÿreEni 
uE[iaì proKektòw inicKowanycI pr[e[ 
saNe GunEus[e 	���
 w CaEaniu 
[ 201� roku ĸ ���
� .iNo to aktywne 
Nonitorowanie rynku i pos[ukiwanie 
atrakcyKnycI celòw pr[eKÕÆ pr[e[ 
[espoìy inwestycyKne oEHrywa 
wciÄĘ CarE[o istotnÄ rolÕ� *nicKatywy 
takie wynikaKÄ N�in� [ prywatnycI 
kontaktòw
 ro[Nòw [ EoraEcaNi
 
propo[ycKi Hrup NeneEĘerskicI 
ora[ propo[ycKi NeneEĘeròw CyìycI 
i oCecnycI spòìek portGelowycI�

��2 Rynek i EealĜow w 201� roku

Źródła projektów analizowanych w 2015 roku  
(średni udział we wszystkich analizowanych projektach)

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

Teasery,
które fundusz 
otrzymuje z zewnÄtrz

Projekty inicjowane
przez fundusz

56%

38%

Inne
6%

56%

6%

38%

; oEpowieE[i responEentòw wynika
 
Ęe w ciÄHu ostatnicI 2 lat polski rynek 
oGerowaì wiele NoĘliwoÿci w [akresie 
atrakcyKnycI celòw inwestycyKnycI� 
/iektòr[y responEenci stwierE[ili N�in�
 
Ęe [wiÕks[yìa siÕ lic[Ca EostÕpnycI 
transakcKi w seHNencie NnieKs[ycI 
spòìek portGelowycI
 poEkreÿlono 
takĘe
 Ęe KakoÿÆ otr[yNywanycI oGert 
inwestycyKnycI Kest cora[ leps[a� 
PotencKalne spòìki portGelowe sÄ cora[ 
lepieK pr[yHotowane i NaKÄ Kasno 
sprecy[owane strateHie ekspansKi� 
8eEìuH c[Õÿci responEentòw roÿnie 
teĘ wieE[a ěrN na teNat sposoCu 
GunkcKonowania private equity 
ĸ wìaÿciciele [EaKÄ soCie sprawÕ
 
Kakie kor[yÿci wynikaKÄ [e wspòìpracy 
[ GunEus[aNi
 KeEnoc[eÿnie w cora[ 
wiÕks[yN stopniu ro[uNieKÄ 
wyNaHania inwestoròw ěnansowycI� 
8eEìuH CaEanycI GunEus[y w ostatnicI 
latacI w[rosìa lic[Ca spòìek
 ktòre 
s[ukaKÄ partnera Ela reali[acKi strateHii 
ekspansKi [aHranic[neK�

*nny trenE
 ktòry weEìuH GunEus[y Niaì 
[nac[ny wpìyw na polski rynek P&
 to 
poKawienie siÕ wiÕks[eK lic[Cy spòìek 
[ainteresowanycI wyKÿcieN [ rynku 
puClic[neHo 	delisting

 co Kest w EuĘeK 
Nier[e eGekteN pr[eniesienia ÿroEkòw 
[ 0'& Eo ;64 i NnieKs[Ä atrakcyKnoÿciÄ 
HieìEy� +eEnoc[eÿnie w [wiÄ[ku 
[ NnieKs[yNi NoĘliwoÿciaNi po[yskania 
kapitaìu na HieìE[ie pr[eEsiÕCiorcy cora[ 
c[ÕÿcieK ro[waĘaKÄ GunEus[e P& Kako 
alternatywÕ Ela *P0� 'unEus[e wska[uKÄ 
ponaEto
 Ęe transakcKe [wiÄ[ane 
[ prywaty[acKÄ spòìek naleĘÄcycI Eo 
4karCu Paístwa nie oEHrywaKÄ KuĘ nieNal 
ĘaEneK roli
 co ÿwiaEc[y o EoKr[ewaniu 
rynku P& w Polsce�

; pr[eprowaE[oneHo CaEania wynika
 
Ęe w 201� roku ÿreEni po[ioN wycen 
spòìek Cyì w Polsce wyĘs[y niĘ w kraKacI 
&uropy ;acIoEnieK� +eEnak [nac[na 
c[ÕÿÆ responEentòw wska[aìa
 Ęe 
wyceny w Polsce oCecnie spaEaKÄ 
ĸ niespeìna �0� stwierE[iìo
 Ęe wyceny 
w Polsce sÄ niĘs[e niĘ w &uropie 
;acIoEnieK� 8 CaEaniu [ 201� roku 
KeEynie �� CaEanycI Cyìo teHo [Eania� 
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#aEane GunEus[e [ostaìy takĘe 
[apytane o warunki E[iaìalnoÿci 
na polskiN rynku P&� PoEoCnie Kak 
w 201� roku wiÕks[oÿÆ GunEus[y 
EoCr[e ocenia EostÕpnoÿÆ 
ěnansowania EìuĘneHo ĸ �1� nie 
Na ĘaEnycI proCleNòw [ KeHo 
po[yskanieN� +eEna c[warta 
responEentòw twierE[i
 Ęe kapitaì 
EìuĘny Kest truEny Eo [EoCycia
 
ale NiNo to oCiecuKÄce proKekty 
NoHÄ lic[yÆ na oEpowieEni po[ioN 
ěnansowania� +eEynie �� CaEanycI 
GunEus[y stwierE[iìo
 Ęe ěnansowanie 
EìuĘne na transakcKe Kest CarE[o 
truEno EostÕpne i stanowi istotne 
oHranic[enie w reali[acKi inwestycKi 
pr[e[ GunEus[� 8 201� roku ocena 
Cyìa Kes[c[e leps[a ĸ wòwc[as 
aĘ �6� CaEanycI Cyìo [Eania
 Ęe 

ěnansowanie EìuĘne Kest ìatwo 
EostÕpne
 a ĘaEen [ responEentòw 
nie wska[aì
 Ęe oEc[uwa istotnÄ 
CarierÕ w postaci Craku ěnansowania 
na transakcKe .�"� .iNo Hors[eK 
oceny w oCecnyN CaEaniu NoĘna 
stwierE[iÆ
 Ęe co Eo [asaEy 
EostÕpnoÿÆ ěnansowania EìuĘneHo 
nie Kest Ela GunEus[y P& CarierÄ Eo 
reali[acKi transakcKi� /ie Eotyc[y 
to KeEnak ws[ystkicI seHNentòw 
w ròwnyN stopniu� 8ÿròE GunEus[y 
specKali[uKÄcycI siÕ w inwestycKacI 
typu venture capital wyraĘono 
opiniÕ
 Ęe w pr[ypaEku inwestycKi 
w poc[ÄtkuKÄce spòìki [ takicI 
sektoròw Kak tecInoloHia c[y 
e�coNNerce
 ěnansowanie EìuĘne 
Kest praktyc[nie nieEostÕpne�

8iÕks[oÿÆ responEentòw 
Eostr[eHa Cariery w kwestiacI 
reHulacyKnycI� PonaE �0� 
responEentòw stwierE[iìo
 Ęe poE 
kÄteN prowaE[enia inwestycKi 
polski systeN poEatkowy Kest 
skoNplikowany luC CarE[o 
skoNplikowany
 KeEynie 1�� 
okreÿliìo ten systeN Kako prosty�

Średni poziom wycen spółek (mnożnik) w 2015 roku w Polsce w opinii 
badanych funduszy

Dostępność finansowania w ocenie badanych funduszy

Ocena systemu podatkowego w Polsce pod kątem prowadzenia inwestycji

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

42% 20%
Takie same wyceny 
jak w Europie Zachodniej

8yĘs[e wyceny niĘ 
w Europie Zachodniej

38%
/iĘs[e wyceny niĘ 
w Europie Zachodniej

25%
'inansowanie EìuĘne 
Kest truEne Eo [EoCycia
 
KeEnak atrakcyKne proKekty 
NoHÄ u[yskaÆ oEpowieEni 
po[ioN ěnansowania

71%
'inansowanie EìuĘne 
Kest ìatwo EostÕpne
i nie stanowi Cariery 
w reali[acKi transakcKi

4%
Finansowowanie na 
transakcKe .�" Kest 
CarE[o truEno EostÕpne
 
co stanowi istotne 
oHranic[enie w reali[acKi 
inwestycKi pr[e[ GunEus[

0%
Optymalne

18%
Proste

77%
Skomplikowane

5%
Bardzo skomplikowane

Rynek private equity w Polsce 2016 27
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8yniki CaEania suHeruKÄ
 Ęe w Polsce 
nie CrakuKe EròH wyKÿcia [ inwestycKi 
P&� PoEoCnie Kak rok teNu responEenci 
[aEeklarowali
 Ęe w aktualnycI warunkacI 
rynkowycI w Polsce spr[eEaĘ Eo 
Hrac[a strateHic[neHo Kest naKCarE[ieK 
prawEopoEoCnÄ ÿcieĘkÄ wyKÿcia� 
$o ciekawe
 w 201� roku wiÕks[oÿÆ 
responEentòw uwaĘaìa
 Ęe polski rynek 
Kest na tyle Naìy
 Ęe inwestoròw naleĘy 
s[ukaÆ po[a niN� PonaE �0� Cyìo [Eania
 

Ęe prawEopoEoCnyN kupuKÄcyN Kest 
naKc[ÕÿcieK poENiot europeKski spo[a 
reHionu $&&� 5yNc[aseN poENioty 
polskie oEHrywaìy NarHinalnÄ rolÕ 	�� 
wska[aí
� 8 teHoroc[nyN CaEaniu 
21� GunEus[y stwierE[iìo
 Ęe poENiot 
[ Polski Kest naKCarE[ieK prawEopoEoCnyN 
inwestoreN
 a 1�� wska[aìo kupuKÄcycI 
[ reHionu $&& 	w 201� roku ĸ 6�
� 

/a EruHiN NieKscu w rankinHu naKCarE[ieK 
prawEopoEoCnycI strateHii wyKÿcia 

uplasowaìa siÕ spr[eEaĘ spòìki Eo inneHo 
GunEus[u P&� /a tr[eciN NieKscu [nala[ìo 
siÕ wyKÿcie popr[e[ wprowaE[enie spòìki 
portGeloweK na HieìEÕ� 0cena teK ostatnieK 
NoĘliwoÿci poHors[yìa siÕ w poròwnaniu 
[ CaEanieN pr[eprowaE[onyN 
w 201� roku
 co Na [wiÄ[ek [e [NianaNi 
Eotyc[ÄcyNi 0'&� 0Cecnie
 poEoCnie Kak 
w 201� roku
 naKNnieK prawEopoEoCnÄ 
ÿcieĘkÄ wyKÿcia Kest wykup pr[e[ EruHieHo 
uE[iaìowca w spòìce�

PoEoCnie Kak Ewa lata teNu ankietowani 
optyNistyc[nie oceniaKÄ pr[ys[ìoÿÆ 
polskieHo rynku P& ĸ 6�� spoE[iewa 
siÕ
 Ęe w ciÄHu naKCliĘs[ycI EwòcI lat 
[wiÕks[y siÕ lic[Ca atrakcyKnycI celòw 
pr[eKÕÆ 	w 201� roku ĸ 6��
� +eEynie 
�� oCawia siÕ
 Ęe w Polsce CÕE[ie NnieK 
potencKalnycI celòw pr[eKÕÆ niĘ oCecnie 
	w 201� roku takieK oCawy nie wyra[iì 
ĘaEen [ CaEanycI GunEus[y
� /ieco 

NnieK GunEus[y proHno[uKe
 Ęe wiÕks[a 
lic[Ca celòw inwestycyKnycI pr[eìoĘy 
siÕ Ce[poÿreEnio na w[rost transakcKi 
na polskiN rynku� #lisko poìowa 
responEentòw spoE[iewa siÕ w[rostu 
transakcKi w ciÄHu naKCliĘs[ycI EwòcI 
lat
 prawie �0� nie pr[ewiEuKe [Nian
 
a 20� uwaĘa
 Ęe lic[Ca transakcKi NoĘe 
siÕ [NnieKs[yÆ� 8eEìuH naKwiÕks[eK 
c[Õÿci GunEus[y 	���
 ÿreEnia wartoÿÆ 

transakcKi na polskiN rynku po[ostanie 
na poEoCnyN po[ioNie Kak EotycIc[as
 
natoNiast KeEna c[warta responEentòw 
uwaĘa
 Ęe ÿreEnia wartoÿÆ w[roÿnie� 
8artoÿÆ transakcKi [aleĘy N�in� oE 
wielkoÿci spòìek ĸ w Polsce E[iaìa 
stosunkowo Naìa lic[Ca EuĘycI spòìek
 
co CÕE[ie [NieniaÆ siÕ stopniowo
 na 
pr[estr[eni kilku lat�

1,1 2,3 3,0 3,6
4pr[eEaĘ 
Eo Hrac[a 
strateHic[neHo

4pr[eEaĘ  
Eo GunEus[u

*P0 8ykup  
pr[e[ EruHieHo 
uE[iaìowca w teK 
saNeK spòìce

��� Pr[ys[ìoÿÆ polskieHo rynku P& w ocenie 
CaEanycI GunEus[y

Najbardziej prawdopodobne strategie wyjścia z inwestycji 
(średnie oceny badanych funduszy na skali od 1 do 4, gdzie 1 oznacza 
najbardziej prawdopodobną, a 4 – najmniej)

Najbardziej prawdopodobne pochodzenie nabywcy przy sprzedaży do 
graczy strategicznych 

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

CEE

PL

CEE

EU

Podmiot europejski
spoza regionu CEE

63%

Podmiot
z Polski

21%

KupujÄcy
z regionu CEE

Gracze strategiczni
spoza Europy

0%

17%
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8 ocenie responEentòw naKCarE[ieK 
atrakcyKnyNi sektoraNi inwestycyKnyNi 
w naEcIoE[ÄcycI latacI CÕEÄ EoCra 
konsuNpcyKne
 ktòre awansowaìy 
[ EruHieK po[ycKi w 201� roku 
na NieKsce pierws[e
 usìuHi Ela 
Ci[nesu 	w 201� roku ĸ tr[ecie 
NieKsce

 proEukcKa pr[eNysìowa 
	w 201� roku ĸ piÄte NieKsce
 ora[ 
sektor tecInoloHic[ny i NeEialny
 
ktòry poEoCnie Kak w CaEaniu 
[ 201� roku [aKÄì c[warte NieKsce� 
/a [nac[eniu stracÄ natoNiast CranĘa 
NeEyc[na i sektor GarNaceutyc[ny� 
4ektory te uplasowaìy siÕ w Eals[eK 

c[Õÿci rankinHu
 NiNo Ęe Ewa lata 
teNu [aKÕìy pierws[e NieKsca poE 
w[HlÕEeN atrakcyKnoÿci inwestycyKneK 
i potencKaìu ro[woKu� ;a nieco NnieK 
atrakcyKne u[nane [ostaìy usìuHi 
ěnansowe� PoEoCnie Kak Ewa lata teNu 
[EecyEowana wiÕks[oÿÆ GunEus[y 
Kest [Eania
 Ęe CranĘa enerHetyc[na 
ora[ CuEownictwo nie sÄ atrakcyKnyNi 
sektoraNi Ela GunEus[y E[iaìaKÄcycI na 
polskiN rynku� 

4,0 4,93,32,3 5,52,7 7,33,4 8,4
Medycyna  'arNacKaProEukcKa 

pr[eNysìowa
%oCra 
konsuNpcyKne

6sìuHi 
ěnansowe

6sìuHi  
Ela Ci[nesu

&nerHetyka5ecInoloHia 
i NeEia

#uEownictwo

Prognozowana zmiana  atrakcyjnych celów przejęć, liczby transakcji 
oraz średniej wartości transakcji na polskim rynku w latach 2016-2017

Przyszła atrakcyjność sektorów (średnie oceny badanych funduszy na skali 
od 1 do 9, gdzie 1 oznacza najbardziej atrakcyjny, a 9 – najmniej)

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

;EecyEowanie w[roÿnie

Rac[eK w[roÿnie

/ie [Nieni siÕ

Rac[eK [NaleKe

;EecyEowanie [NaleKe

/ie wieN

-ic[Ca atrakcyKnycI 
celòw pr[eKÕÆ

-ic[Ca transakcKi 
na polskiN rynku

¡reEnia wartoÿÆ transakcKi 
na polskiN rynku

64% 24%36%

0%12%

48%28%

16%20%

4%0%

8%4%

28%

4%

0%

0%

4%
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8 teHoroc[neK eEycKi CaEania po ra[ 
pierws[y [apytaliÿNy GunEus[y
 Kak 
[Nieni siÕ atrakcyKnoÿÆ pos[c[eHòlnycI 
seHNentòw ěrN w naKCliĘs[ycI latacI� 
'unEus[e E[iaìaKÄce w Polsce ròwnieĘ 
w pr[ys[ìoÿci CÕEÄ cIciaìy inwestowaÆ 
pr[eEe ws[ystkiN w ěrNy w ÿreEnieK 
Ga[ie ro[woKu
 ktòre pos[ukuKÄ 
kapitaìu na Eals[Ä ekspansKÕ 	middle 
size growing companies
� "Ę �1� 
ankietowanycI uwaĘa
 Ęe atrakcyKnoÿÆ 
takicI ěrN Kako celòw pr[eKÕÆ 
w[roÿnie� Po[ostali natoNiast uwaĘaKÄ
 
Ęe po[ostanie Ce[ [Nian�  

8 pr[ypaEku EoKr[aìycI ěrN i liEeròw 
rynku 	market leaders
 niespeìna 
�0� CaEanycI GunEus[y sÄE[i
 Ęe icI 
atrakcyKnoÿÆ w[roÿnie
 wiÕks[oÿÆ nie 
spoE[iewa siÕ w tyN [akresie wiÕks[ycI 
[Nian 	tylko �� pr[ewiEuKe spaEek 
atrakcyKnoÿci teHo typu ěrN
� PrÕĘnie 
ro[wiKaKÄca siÕ scena start�upowa 
w Polsce Kest oceniana po[ytywnie pr[e[ 
GunEus[e ĸ Clisko 60� uwaĘa
 Ęe  
start�upy CÕEÕ [yskiwaÆ na popularnoÿci 
w naKCliĘs[ycI latacI
 KeEynie 10� sÄE[i
 
Ęe stanÄ siÕ one NnieK atrakcyKnyN 
celeN inwestycyKnyN�

-ic[Ca
 roE[aK i wartoÿÆ pr[ys[ìycI 
inwestycKi CÕEÄ [aleĘeÆ oE lic[nycI 
c[ynnikòw
 w tyN takĘe EostÕpnoÿci 
ěnansowania� ;apytane o to
 Kak 
EostÕpnoÿÆ ěnansowania EìuĘneHo 
[Nieni siÕ w okresie naKCliĘs[ycI 
EwòcI lat
 wiÕks[oÿÆ GunEus[y 
wypowieE[iaìo siÕ [acIowawc[o 
ĸ KeEynie �� responEentòw 
stwierE[iìo
 Ęe EostÕpnoÿÆ 
ěnansowania siÕ [wiÕks[y� 
8iÕks[oÿÆ 	�6�
 ankietowanycI 
uwaĘa
 Ęe po[ostanie ona na takiN 
saNyN po[ioNie Kak EotycIc[as
 
natoNiast �6� stwierE[iìo
 Ęe 

EostÕpnoÿÆ kreEytu NoĘe siÕ 
nie[nac[nie [NnieKs[yÆ� 8arto 
KeEnak paNiÕtaÆ
 Ęe GunEus[e 
CarE[o po[ytywnie oceniaKÄ oCecnÄ 
EostÕpnoÿÆ ěnansowania EìuĘneHo 
ĸ CyÆ NoĘe c[ÕÿÆ [ nicI nie wiE[i KuĘ 
NoĘliwoÿci Eals[eK poprawy w tyN 
[akresie� 4poÿròE responEentòw
 
ktòr[y w pr[ys[ìoÿci nie spoE[iewaKÄ 
siÕ w[rostu EostÕpnoÿci 
ěnansowania EìuĘneHo
 ponaE �0� 
uwaĘa
 Ęe oCecnie Kest ono ìatwo 
EostÕpne i nie stanowi Cariery 
w reali[acKi transakcKi� 

38%

71%

57%

58%

29%

33%

4%

10%

Dojrzaìe ěrmy
(Market leaders)

'JSNZ�X�ÿSFEOJFK
fazie rozwoju

Start-upy

Wzroÿnie Pozostanie bez zmian Spadnie

Przyszła atrakcyjność poszczególnych segmentów spółek

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&
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8 teHoroc[neK ankiecie GunEus[e 
[ostaìy [apytane o preGerowane 
strateHie ro[woKu spòìek portGelowycI� 
8iele CranĘ w Polsce cIaraktery[uKe siÕ 
EuĘyN potencKaìeN konsoliEacyKnyN
 
KeEnak [ oEpowieE[i responEentòw 
wynika
 Ęe EoNinuKÄcÄ strateHiÄ 
stosowanÄ pr[e[ E[iaìaKÄce w Polsce 
GunEus[e Kest ro[wòK orHanic[ny� 
8ÿròE CaEanycI GunEus[y ÿreEni 

uE[iaì spòìek portGelowycI ro[wiKanycI 
orHanic[nie wyniòsì 62� woCec 
���
 ktòre osiÄHaìy w[rost Hìòwnie 
E[iÕki pr[eKÕcioN� "Ę 62� GunEus[y 
[aEeklarowaìo
 Ęe na pr[estr[eni 
ostatnicI E[iesiÕciu lat ro[wiKaìo ponaE 
poìowÕ swoicI spòìek portGelowycI 
orHanic[nie�

��� 4trateHie ro[woKu spòìek portGelowycI

Strategie rozwoju spółek portfelowych  badanych funduszy

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

5%

38%

46%

0%

14%

0%

1-25%

26-50%

51-75%

76-100%

Procent funduszy,
LUòSF�XTLB[BìZ�
EBOÄ�PEQPXJFEĖ

6E[JBì�TQòìFL
QPSUGFMPXZDI�SP[XJKBOZDI
HìòXOJF�QS[F[�QS[FKęDJB

10%

5%

29%

24%

33%

0%

Procent funduszy,
LUòSF�XTLB[BìZ�
EBOÄ�PEQPXJFEĖ

6E[JBì�TQòìFL
QPSUGFMPXZDI�SP[XJKBOZDI
HìòXOJF�PSHBOJD[OJF

1-25%

26-50%

51-75%

76-100%
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*stotnyN eleNentaNi strateHii ro[woKu 
spòìek portGelowycI sÄ eksport 
i ekspansKa [aHranic[na� %oCra KakoÿÆ 
oGerowanycI proEuktòw i usìuH
 
stosunkowo niskie kos[ty pracy ora[ 
kor[ystny kurs walutowy powoEuKÄ
 
Ęe cora[ wiÕceK polskicI ěrN oEnosi 
sukcesy nie tylko w kraKu
 ale takĘe 
na rynkacI [aHranic[nycI
 o c[yN 
ÿwiaEc[y EynaNic[ny w[rost polskieHo 
eksportu� 8iÕks[oÿÆ GunEus[y P& 

kor[ysta [e wspoNnianycI atutòw 
polskicI spòìek
 aCy poNòc iN 
w Eals[yN ro[woKu i CuEowaÆ icI 
wartoÿÆ� .nieK niĘ 10� CaEanycI 
GunEus[y [aEeklarowaìo
 Ęe ĘaEna 
spòìka portGelowa w oCecnyN 
portGolio nie Kest ro[wiKana popr[e[ 
ekspansKÕ [aHranic[nÄ� #lisko 60� 
ankietowanycI GunEus[y twierE[i
 Ęe 
ro[wiKa ponaE poìowÕ swoicI spòìek 
w ten sposòC� ¡reEni uE[iaì spòìek 

w aktualnyN portGolio ro[wiKanycI 
E[iÕki ekspansKi [aHranic[neK wyniòsì 
���� Poìowa CaEanycI GunEus[y 
P& twierE[i
 Ęe E[iÕki EoCreK 
strateHii ro[woKu
 wykor[ystaniu 
NiÕE[ynaroEowycI kontaktòw 
GunEus[y i wEroĘeniu sprawE[onycI 
strateHii ÿreEni pr[yrost pr[ycIoEòw 
[ eksportu wynosi ponaE 2�� po 
tr[ecI latacI oE NoNentu pr[eKÕcia 
spòìki portGeloweK� 

,oleKnyN [aHaEnienieN
 ktòre [ostaìo 
porus[one w CaEaniu pr[eprowaE[onyN 
pr[e[ ,P.( w Polsce
 Kest rola 
CyìycI luC oCecnycI wìaÿcicieli 
i wspòìwìaÿcicieli spòìek portGelowycI� 
¡reEni oEsetek spòìek
 ktòre naleĘaìy 
Eo prywatnycI wìaÿcicieli
 [aniN 
[nala[ìy siÕ w portGolio GunEus[u 
P&
 wyniòsì �0�� #aEane GunEus[e 
poEaìy ÿreEnio
 Ęe ��� spòìek we 
wspoNnianeK Hrupie to takie
 w ktòrycI 
wìaÿciciel luC wspòìwìaÿciciel Kest naEal 
oCecny w strukturacI ěrNy po naCyciu 
uE[iaìòw pr[e[ GunEus[� 8 oEpowieE[i 
na pytanie
 KakÄ rolÕ naKc[ÕÿcieK peìniÄ 
prywatni wìaÿciciele spòìek po pr[eKÕciu 
spòìki pr[e[ GunEus[ P&
 GunEus[e 
wska[aìy na pierws[yN NieKscu GunkcKÕ 
pre[esa [ar[ÄEu 	���

 na EruHiN 
NieKscu stanowisko c[ìonka raEy 
naE[orc[eK inneHo niĘ pr[ewoEnic[Äcy 

	���

 na tr[eciN NieKscu 
pr[ewoEnic[ÄceHo raEy naE[orc[eK 
	���

 a na c[wartyN ĸ c[ìonka [ar[ÄEu 
inneHo niĘ pre[es 	2��
�

��� Rola wìaÿcicieli i wspòìwìaÿcicieli 
w spòìkacI portGelowycI

93% 27% 33% 53%
Prezes zarzÄdu Czìonek zarzÄdu PrzewodniczÄcy 

rady nadzorczej
$[ìonek rady 

nadzorczej

Role, które prywatni właściciele spółek pełnią najczęściej po przejęciu 
spółki przez fundusz PE

Znaczenie eksportu w rozwoju spółek portfelowych badanych funduszy

ResponEenci NoHli wska[aÆ wiÕceK niĘ KeEnÄ oEpowieEĖ

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE GunEus[y P&

32%

27%

23%

9%

9%0%

1-25%

26-50%

51-75%

76-100%

Procent funduszy,
LUòSF�XTLB[BìZ�
EBOÄ�PEQPXJFEĖ

6E[JBì�TQòìFL�X�QPSUGFMV
SP[XJKBOZDI�QS[ZOBKNOJFK

D[ęÿDJXP�QS[F[�X[SPTU�FLTQPSUV
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6�1 .etoEoloHia CaEania

6 Wyniki badania 
ankietowego 
wśród właścicieli 
spółek 
portfelowych

+ako u[upeìnienie CaEania wÿròE 
GunEus[y P& ,P.( w Polsce 
pr[eprowaE[iìo ankietÕ wÿròE 
wìaÿcicieli i CyìycI wìaÿcicieli spòìek 
portGelowycI� #aEanie pr[eprowaE[ono 
pr[y uĘyciu kwestionarius[a 
ro[syìaneHo Eo spòìek portGelowycI� 
ResponEenci CaEania repre[entowali 
ìÄc[nie 1� pr[eEsiÕCiorstw� PonaE 
poìowa responEentòw [aKNuKe 
stanowisko pre[esa [ar[ÄEu spòìki 
portGeloweK
 11� to pr[ewoEnic[Äcy 
raEy naE[orc[eK
 a 1�� to inni 
c[ìonkowie raEy naE[orc[eK� +eEynie 
6� responEentòw w NoNencie 
pr[eprowaE[enia CaEania nie 

[aKNowaìo 	KuĘ
 ĘaEneHo stanowiska 
w spòìce portGeloweK� 8 raNacI 
pr[eprowaE[oneHo CaEania 
responEenci Cyli pytani o powoEy 
poEKÕcia Eecy[Ki o wspòìpracy 
[ GunEus[eN private equity
 o GorNy 
wsparcia i poNocy
 ktòre otr[yNali 
[e strony GunEus[u
 o ewentualne 
oCs[ary Eo poprawy w raNacI 
wspòìpracy
 Kak ròwnieĘ o oHòlnÄ 
ocenÕ wspòìpracy [ GunEus[eN P&�

8iÕks[oÿÆ wìaÿcicieli i CyìycI wìaÿcicieli spòìek portGelowycI 
po[ytywnie ocenia wspòìpracÕ [ GunEus[aNi P&
 KeEnoc[eÿnie 
wska[uKÄc oCs[ary
 ktòrycI uEoskonalenie pr[yc[yniìoCy 
siÕ Eo Kes[c[e leps[eHo postr[eHania atrakcyKnoÿci partnera� 
(otowoÿÆ Eo po[ostawienia EuĘeK swoCoEy w [ar[ÄE[aniu 
ěrNÄ Cyìa naKc[ÕÿcieK wyNienianyN c[ynnikieN wpìywaKÄcyN 
na poEKÕcie Eecy[Ki o wspòìpracy [ GunEus[eN P&� 
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Po[a po[ostawienieN swoCoEy 
[ar[ÄE[ania
 ktòrÄ wska[aìo prawie 
� na 10 responEentòw
 aĘ �6� 
ankietowanycI wyNieniìo [auGanie 
poNiÕE[y GunEus[eN P& a swoKÄ 
ěrNÄ
 a ��� ĸ [ainteresowanie 
strateHiÄ EìuHoGalowÄ [e strony 
GunEus[u Kako c[ynniki
 ktòre wpìynÕìy 
na poEKÕcie Eecy[Ki o weKÿciu we 
wspòìpracÕ [ GunEus[eN�

8ÿròE ròĘnycI GorN wsparcia ora[ 
poNocy
 ktòre spòìki portGelowe 
otr[yNuKÄ [e strony GunEus[y private 
equity
 naKc[Õsts[e Kest Eostarc[enie 
kapitaìu 	��� responEentòw 
wska[aìo tÕ oEpowieEĖ
� PonaEto 
��� spòìek otr[yNaìo wsparcie 
specKalistyc[nyN know�Iow 
w [akresie [ar[ÄE[ania
 ěnansòw luC 
NarketinHu� Po 1�� responEentòw 
wska[aìo ròwnieĘ oEpowieE[i� 
wsparcie w ekspansKi na rynku 
kraKowyN popr[e[ w[rost orHanic[ny
 
popr[e[ Gu[Ke i pr[eKÕcia
 Eostarc[anie 
wieE[y CranĘoweK uNoĘliwiaKÄceK 
ro[wòK ěrNy ora[ wprowaE[enie 
[asaE ìaEu korporacyKneHo�

8spòìpraca spòìek portGelowycI 
[ GunEus[aNi P& Kest co Eo [asaEy 
EoCr[e oceniana� +ako [EecyEowanie 
po[ytywnÄ u[naKe KÄ �2� spòìek
 
a Kako rac[eK po[ytywnÄ ĸ 22�� 
5ylko 6� ankietowanycI uE[ieliìo 
oEpowieE[i neutralneK
 a nikt nie 
wska[aì ocen neHatywnycI�

6�2 8yniki CaEania spòìek portGelowycI

Struktura respondentów po względem stanowiska

Czynniki wpływające na podjęcie decyzji o współpracy z funduszem PE

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE spòìek portGelowycI

Prezes zarzČdu

PrzewodniczČcy rady nadzorczej

C złonek rady nadzorczej

R espondent nie zajmuje obecnie 
konkretnego stanowiska

Inne

56%

11%

6%

17%

11%

78%
GotowoÿÆ do pozostawienia duĘej

swobody w zarzÄdzaniu ěrmÄ

56%
Zaufanie pomiędzy

funduszem PE a ěrmÄ

33%
Zainteresowanie strategiÄ dìugofalowÄ

ze strony funduszu PE

28%
Reprezentowanie podobnego

podejÿcia do ryzyka

22%
Posiadanie przez fundusz PE

NJęE[ZOBSPEPXZDI�LPOUBLUòX

17%
Doÿwiadczenie funduszu PE w branĘy, 

w ktòrej dziaìa ěrma

11%
Wiedza funduszu PE dotyczÄca

modelu biznesowego ěrmy

11%
Posiadanie zbliĘonycI oczekiwaí

w stosunku do spodziewanycI zwrotòw

ResponEenci NoHli wska[aÆ Eo tr[ecI oEpowieE[i 
·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE spòìek portGelowycI
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78%

17%

Dostarczenie kapitaìu

39%
Wsparcie specjalistycznym know-how

w zakresie zarzÄdzania, ěnansów, marketingu

17%
Wsparcie w ekspansji na rynku

krajowym poprzez wzrost organiczny

17%
Wsparcie w ekspansji na rynku krajowym

poprzez poprzez fuzje i przejęcia

Dostarczenie wiedzy branĘowej
umoĘliwiajÄcej dalszy rozwój ěrmy

17%Wprowadzenie [BTBE�ìBEV�LPSQPSBDZKOFHP

11%Pomoc w realizacji planu sukcesji

6%Wsparcie w ekspansji zagranicznej

Formy wsparcia lub pomocy otrzymywanych ze strony funduszu PE

78%
GotowoÿÆ do pozostawienia duĘej

swobody w zarzÄdzaniu ěrmÄ

56%
Zaufanie pomiędzy

funduszem PE a ěrmÄ

33%
Zainteresowanie strategiÄ dìugofalowÄ

ze strony funduszu PE

28%
Reprezentowanie podobnego

podejÿcia do ryzyka

22%
Posiadanie przez fundusz PE

NJęE[ZOBSPEPXZDI�LPOUBLUòX

17%
Doÿwiadczenie funduszu PE w branĘy, 

w ktòrej dziaìa ěrma

11%
Wiedza funduszu PE dotyczÄca

modelu biznesowego ěrmy

11%
Posiadanie zbliĘonycI oczekiwaí

w stosunku do spodziewanycI zwrotòw

ResponEenci NoHli wska[aÆ Eo tr[ecI oEpowieE[i  
·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE spòìek portGelowycI

PoNiNo tak po[ytywnycI ocen 
Eotyc[ÄcycI wspòìpracy [ GunEus[aNi 
P& istnieKÄ teĘ oCs[ary
 ktòrycI poprawa 
pr[yc[yniìaCy siÕ Eo Kes[c[e wiÕks[eHo 
[aEowolenia kaEry kierownic[eK spòìek 
portGelowycI ora[ postr[eHania GunEus[u 
Kako Kes[c[e CarE[ieK atrakcyKneHo 
partnera Ci[nesoweHo� +eEnyN 
[ takicI eleNentòw Kest poHìÕCienie 
wieE[y GunEus[u P& o CranĘy
 w ktòreK 
E[iaìa ěrNa ĸ oEpowieEĖ ta [ostaìa 
wska[ana pr[e[ ��� responEentòw� 

"Ę ��� ankietowanycI stwierE[iìo
 Ęe 
GunEus[ powinien po[ostawiÆ spòìkoN 
Kes[c[e wiÕceK swoCoEy w [ar[ÄE[aniu
 
a po ��� osòC powieE[iaìo
 Ęe 
uspòKnienie wyoCraĘeí co Eo kierunku 
i sposoCu ro[woKu ěrNy
 Kak ròwnieĘ 
NnieKs[e skupienie GunEus[y na 
wskaĖnikacI ěnansowycI NiaìyCy 
po[ytywny wpìyw na wspòìpracÕ�

Ogólna ocena współpracy z funduszem PE

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE spòìek portGelowycI

Z decydowanie pozytywnie

R aczej pozytywnie

N eutralnie
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Elementy możliwe do zmiany, by fundusz PE stał się bardziej 
atrakcyjnym partnerem

ResponEenci NoHli wska[aÆ Eo tr[ecI oEpowieE[i

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie CaEania ankietoweHo wÿròE spòìek portGelowycI

Pogìębienie wiedzy funduszu PE 
o branĘy, w której dziaìa ěrma/ silniejsze

XTQBSDJF�CSBOĘPXF�[F�TUSPOZ�GVOEVT[V�1&

Pozostawienie ěrmom większej 
swobody w zarzÄdzaniu

Uspójnienie wyobraĘeí co do kierunku
i sposobu rozwoju ěrmy

Mniejsze skupienie funduszy PE
na wskaĖnikach ěnansowych

Większy wpìyw (byìych) wìaÿcicieli 
ěrmy na ustalanie strategii ěrmy

Nie dostrzegam Ęadnych
elementów do poprawy

44%

39%

33%

33%

22%

17%
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·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie inGorNacKi pr[eka[anycI pr[e[ GunEus[e P&

7 Studia przypadku
8s[ystkie GunEus[e private equity
 ktòre w[iÕìy uE[iaì w CaEaniu 
,P.(
 [ostaìy popros[one o opisanie wyCraneK inwestycKi w spòìkÕ 
portGelowÄ� 6EostÕpnione pr[e[ GunEus[e stuEia pr[ypaEku 
ÿwiaEc[Ä o NoĘliwoÿciacI
 ktòre polski rynek i reHion $&& oGeruKÄ 
potencKalnyN inwestoroN� 0pisano [aròwno sytuacKÕ wyKÿciowÄ 
i proěl E[iaìalnoÿci spòìek portGelowycI
 Kak i E[iaìania poEKÕte pr[e[ 
GunEus[e i eGekty tycI E[iaìaí� 8e ws[ystkicI opisanycI pr[ypaEkacI 
E[iaìalnoÿÆ GunEus[y P& pr[yc[yniìa siÕ Eo s[yCkieHo ro[woKu spòìek 
portGelowycI
 a w pr[ypaEku [reali[owanycI inwestycKi GunEus[e 
osiÄHnÕìy wysokie [wroty [ [ainwestowaneHo kapitaìu�  

Artifex Mundi

Fundusz: 8arsaw &quity 
.anaHeNent

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2012

Status inwestycji: "ktywna

0QJT�JOXFTUZDKJ� "rtiGeY 
.unEi Kest proEucenteN ora[ 
wyEawcÄ Hier casualowycI 
Nonety[owanycI w NoEelu  
try-before-you-buy 
ora[ proEucenteN Hier 
Nonety[owanycI w NoEelu  
free-to-play� 8 2012 r� 
GunEus[ [ (rupy 8arsaw 
&quity .anaHeNent oCKÄì 
�0
2� uE[iaìòw w spòìce� 

0E NoNentu uE[ielenia wsparcia 
ěnansoweHo i operacyKneHo 
spòìka [nac[Äco [NoEyěkowaìa 
i ro[s[er[yìa swòK proěl E[iaìalnoÿci� 
8 2012 r� "rtiGeY .unEi proEukowaìo 
Hry na [lecenie wyEawcòw 

i innycI stuEiòw EeweloperskicI
 
natoNiast w koleKnyN roku spòìka 
ro[poc[Õìa proEukcKÕ wyìÄc[nie 
Hier wìasnycI
 [acIowuKÄc peìniÕ 
praw Eo wyproEukowanycI Hier� 

Po[yskane ěnansowanie po[woliìo 
[wiÕks[yÆ [espòì proEukcyKny ora[ 
wyEawnic[y
 N�in� [atruEniono 
Eyrektora Es� ro[woKu Ci[nesu
 ktòry 
Ce[poÿreEnio w 64" wspòìpracuKe 
[ naKwiÕks[yNi platGorNaNi 
wyEawnic[yNi Hier NoCilnycI 
ora[ na P$� %[iaìania te [nac[Äco 
wsparìy spr[eEaĘ eksportowÄ� 
8 201� roku ro[s[er[ono E[iaìalnoÿÆ 
wyEawnic[Ä o Hry proEukowane 
pr[e[ stuEia [ewnÕtr[ne� 

&GFLUZ�E[JBìBí� 0Cecnie Hry 
"rtiGeY .unEi sÄ EostÕpne 
w 1�� kraKacI� 6E[iaì spr[eEaĘy 
[aHranic[neK stanowi ponaE 
��� suNy pr[ycIoEòw
 [ c[eHo 
naKwiÕks[y uE[iaì HeneruKÄ 4tany 
;KeEnoc[one
 $Iiny ora[ /ieNcy� 
8 ciÄHu ostatnicI � lat spòìka 
pos[er[yìa swoKe portGolio Hier 
[ 6 Eo �� i [wiÕks[yìa [atruEnienie 
[ �0 Eo 120 osòC� 4pr[eEaĘ spòìki 
w[rosìa [ 2
2 Nln [ì w 2011 r� Eo 
1�
� Nln [ì w 201� r�
 &#*5%" [a 
201� r� wyniosìa 10
0 Nln [ì� 
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Gekoplast
Fundusz: 5'* $apital Partners

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2010

Status inwestycji: $[Õÿciowe 
wyKÿcie 	spr[eEaĘ 1�� akcKi ĸ *P0 
w 201� roku


0QJT�JOXFTUZDKJ� (ekoplast Kest 
KeEnyN [ naKwiÕks[ycI w &uropie 
proEucentòw pìyt koNòrkowycI 
[ polipropylenu� ProEukt spòìki Kest 
wykor[ystywany w wielu CranĘacI
 
N�in� w Notory[acKi
 CranĘy "(%
 
opakowaí
 CranĘy CuEowalneK 
i reklaNoweK�

8 2010 roku $apital Partners popr[e[ 
spòìkÕ celowÄ Plastics ,. naCyì 
[orHani[owanÄ c[ÕÿÆ pr[eEsiÕCiorstwa 
[aKNuKÄcÄ siÕ proEukcKÄ pìyt 
koNòrkowycI oE /itroerH 4�"� 8 tyN 
saNyN roku Plastics ,. naCyìa 100� 
uE[iaìòw w HìòwnyN konkurencie 
na rynku polskiN
 (ekokart 4p� [ o�o� 
8 wyniku poìÄc[enia oCyEwu 
poENiotòw powstaì (ekoplast 4�"�

'unEus[ w latacI 2011�201� 
pr[eprowaE[iì HìÕCokÄ restruktury[acKÕ 
operacyKnÄ poleHaKÄcÄ na pr[eniesieniu  
proEukcKi Eo KeEneHo [akìaEu 
proEukcyKneHo
 [nac[nyN 
[wiÕks[eniu proEuktywnoÿci Nas[yn
 
wyHas[eniu nierentowneK proEukcKi
 
restruktury[acKi [atruEnienia ora[ 
poprawie eGektywnoÿci enerHetyc[neK� 
0E strony ěnansoweK EoprowaE[ono 
Eo spr[eEaĘy [CÕEneHo NaKÄtku 
proEukcyKneHo ora[ [reěnansowano 
EìuH wykupowy� Po[ytywne 

pr[epìywy ěnansowe [ostaìy 
pr[e[nac[one na sěnansowanie 
proHraNu inwestycyKneHo o ìÄc[neK 
wysokoÿci 2� Nln [ì�

&GFLUZ�E[JBìBí� 8 skutek poEKÕtycI 
E[iaìaí &#*5%" spòìki w[rosìa 
[ � Nln [ì w 2011 Eo �
6 Nln [ì 
w 201� roku
 a proHno[a [ar[ÄEu 
na 2016 rok wynosi 1�
� Nln [ì� 
8 2016 roku planowane sÄ koleKne 
inwestycKe w kwocie 20 Nln [ì� 
/owe Noce proEukcyKne [ostanÄ 
wykor[ystane Hìòwnie na potr[eCy 
ro[poc[ÕteK [ sukceseN proEukcKi 
layerpaEòw
 tK� pr[ekìaEek 
uĘywanycI w transporcie opakowaí 
s[klanycI� 4pòìka eksportuKe swoKe 
proEukty Eo 2� kraKòw
 a uE[iaì 
eksportu w spr[eEaĘy wynosi ���� 
0Cecna 	NaK 2016
 kapitali[acKa 
spòìki na (P8 iNplikuKe Clisko 
��krotny [wrot GunEus[u [ inwestycKi�  

Euromedic

Fundusz: .ontaHu

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2008

Status inwestycji: 
;akoíc[ona 	201� rok


0QJT�JOXFTUZDKJ��&uroNeEic 
powstaì w 1��1 roku i oCecnie 
posiaEa KeEnÄ [ naKwiÕks[ycI 
sieci centròw EiaHnostyki 
oCra[oweK ora[ oÿroEkòw 
raEioterapii w reHionie $&&
 
a takĘe [aKNuKe silnÄ po[ycKÕ na 
rynkacI &uropy ;acIoEnieK�

.ontaHu wra[ [ HrupÄ inwestoròw 
ěnansowycI [ainwestowaì 

w &uroNeEic w 200� roku� 
0E wykupu NeneEĘerskieHo 
&uroNeEic ro[wiKaì siÕ [aròwno 
orHanic[nie
 Kak i popr[e[ 
EoEatkowe akwi[ycKe� 'irNa 
pos[er[yìa swoKÄ E[iaìalnoÿÆ na 
nowycI rynkacI &uropy ¡roEkowo�
�8scIoEnieK ora[ [wiÕks[yìa sieÆ 
centròw o �0�� &GektywnoÿÆ 
ěrNy [wiÕks[ono E[iÕki strateHii 
poleHaKÄceK na skoncentrowaniu 
Ci[nesu na EwòcI synerHic[nycI 
Eywi[KacI� EiaHnostyce 
oCra[oweK i raEioterapii
 ora[ 
s[ereHu inicKatyw operacyKnycI� 
+eEnoc[eÿnie ro[poc[Õto 
CuEowÕ [ròwnowaĘoneHo 
proělu HeoHraěc[neHo ìÄc[ÄceHo 
atrakcyKne rynki &uropy ¡roEkowo� 
�8scIoEnieK i wyCrane staCilne 
kraKe &uropy ;acIoEnieK�

PoprawÕ eGektywnoÿci 
orHani[acyKneK
 operacyKneK 
i inwestycyKneK osiÄHniÕto 

N�in� E[iÕki usuniÕciu 
EuplikuKÄcycI siÕ GunkcKi na 
po[ioNie centrali HìòwneK 
i Ciur kraKowycI
 [NnieKs[eniu 
kos[tòw eksploatacyKnycI 
N�in� popr[e[ wprowaE[enie 
cyGroweHo [apisu [EKÕÆ i wynikòw 
CaEaí ora[ popr[e[ aktywne 
[ar[ÄE[anie parkieN ur[ÄE[eí 
NeEyc[nycI i inwestycKaNi�

&GFLUZ�E[JBìBí� 8 trakcie 
inwestycKi .ontaHu
 wskutek 
poEKÕtycI E[iaìaí i uEaneK 
wspòìpracy [ [ar[ÄEeN
 &uroNeEic 
staì siÕ KeEnÄ [ wioEÄcycI platGorN 
NeEyc[nycI w &uropie�  
8EroĘona strateHia uNoĘliwiìa 
spòìce Eals[y EynaNic[ny 
ro[wòK i [nac[nie poprawiìa KeK 
proěl operacyKno�ěnansowy� 
8 NoNencie wyKÿcia 
.ontaHu [ inwestycKi spòìka 
Henerowaìa ok� 2�0 Nln euro 
pr[ycIoEòw roc[nie� 

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie inGorNacKi pr[eka[anycI pr[e[ GunEus[e P&
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home.pl
Fundusz: 7alue�$apital

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2012

Status inwestycji: 
;akoíc[ona 	201� rok


0QJT�JOXFTUZDKJ��IoNe�pl to [nac[Äcy 
Eostawca usìuH IostinHowycI 
i reKestrator EoNen internetowycI 
w Polsce� PonaEto ěrNa oGeruKe 
swoiN ponaE �00 tys� klientòw
 
Hìòwnie NaìyN i ÿreEniN ěrNoN
 
koNpleksowe usìuHi [wiÄ[ane 
[ oCecnoÿciÄ w sieci 	ro[wiÄ[ania 
4aa4
 kreator stron 888
 

platGorNa e�coNNerce
 certyěkaty 
44- i ro[wiÄ[ania [ [akresu 
Ce[piec[eístwa EanycI
 serwery 
7P4 i inne
� 7�$ [ainwestowaìo 
w IoNe�pl w 2012 roku
 naCywaKÄc 
wiÕks[oÿciowy pakiet oE [aìoĘycieli 
ěrNy� 8 c[asie trwania inwestycKi 
s[ereH oCs[aròw E[iaìalnoÿci 
ěrNy [ostaìo usprawnionycI
 co 
pr[eìoĘyìo siÕ na poprawÕ stanEarEu 
ÿwiaEc[onycI usìuH� 7�$ wspòlnie 
[ [ar[ÄEeN IoNe�pl pracowaìo naE 
poprawÄ eGektywnoÿci spr[eEaĘy
 
teNpa wprowaE[ania nowycI 
usìuH Eo oGerty ora[ stanEarEaNi 
oCsìuHi klienta� 8 re[ultacie IoNe�
pl istotnie w[Nocniìo swoKÄ 
po[ycKÕ
 [wiÕks[aKÄc uE[iaìy 
we ws[ystkicI kluc[owycI 
seHNentacI rynku i [nac[nie 
ro[s[er[aKÄc [akres oGerowanycI 
proEuktòw� "kwi[ycKa pr[e[ IoNe�
pl w 201� konkurencyKneK spòìki 

";�pl po[woliìa Eotr[eÆ [ oGertÄ Eo 
noweHo seHNentu klientòw
 a E[iÕki 
[reali[owanyN synerHioN pr[yc[yniìa 
siÕ Eo poprawy rentownoÿci� 

&GFLUZ�E[JBìBí� 8 201� roku 7�$ 
wra[ [ po[ostaìyNi akcKonarius[aNi 
spr[eEaìo ws[ystkie uE[iaìy  
IoNe�pl spòìce 6niteE *nternet "( 
ĸ NiÕE[ynaroEoweNu Hrac[owi 
CranĘoweNu ĸ [a 1�� Nln &6R� 
/a inwestycKi w IoNe�pl 7�$ 
osiÄHnÕìo [wrot [ainwestowaneHo 
kapitaìu na po[ioNie ���Y  
Cash-on-Cash 	��� *RR
� 6[yskany 
NnoĘnik wyceny na po[ioNie 1�Y 
&#*5%" Cyì KeEnyN [ naKwyĘs[ycI 
u[yskanycI EotycIc[as w CranĘy 
HloCalnie i [nac[nie powyĘeK 
po[ioNu wycen [aHranic[nycI 
spòìek puClic[nycI o poEoCnyN 
Eo IoNe�pl proělu E[iaìalnoÿci�

Good Food Products 

Fundusz: Resource Partners

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2011

Status inwestycji: 
;akoíc[ona 	201� rok


0QJT�JOXFTUZDKJ� 8 NoNencie 
akwi[ycKi EokonaneK pr[e[ GunEus[ 
Resource Partners spòìka (ooE 'ooE 
Cyìa KeEnyN [ naKwaĘnieKs[ycI Hrac[y 
na polskiN rynku waĜi ryĘowycI� 
0E teHo c[asu ěrNa ro[CuEowaìa 
swoKÄ po[ycKÕ w seHNencie 
proEukcKi waĜi ryĘowycI w Polsce 
ora[ staìa siÕ KeEnyN [ wioEÄcycI 
Hrac[y na rynku europeKskiN� 

Po weKÿciu Eo spòìki GunEus[u 
Resource Partners i pr[eprowaE[eniu 
anali[y potencKalnycI kierunkòw 
Eals[eHo ro[woKu poEKÕta [ostaìa 
Eecy[Ka o pr[eorientowaniu 
strateHii w celu leps[eHo 
wykor[ystania perspektyw 
w[rostu w seHNencie private 
laCel i na rynkacI eksportowycI� 
/owa strateHia spòìki opieraìa siÕ 
na istotnyN [wiÕks[eniu Nocy 
proEukcyKnycI 	ponaE Ewukrotny 
w[rost Nocy proEukcyKnycI [ �� Nln 
pac[ek roc[nie w 2011 Eo ponaE 
100 Nln pac[ek w 201� roku

 
ro[s[er[eniu oGerty proEuktoweK 
wewnÄtr[ kateHorii waĜi ryĘowycI 
	wprowaE[enie nowycI wariantòw 
sNakowycI i Nies[anek [CòĘ ora[ 
opakowaí typu convenience
 ora[ 
optyNali[acKi E[iaìalnoÿci operacyKneK 
i [wiÕks[eniu eGektywnoÿci proEukcKi 
	oCniĘenie uCytkòw w procesie 
tecInoloHic[nyN ora[ oCniĘenie 
kos[tu wytwor[enia E[iÕki wielu 
usprawnienioN operacyKnyN
�

&GFLUZ�E[JBìBí� ;Niana strateHii 
ěrNy w kierunku specKali[acKi 
w wÄskieK Hrupie proEuktoweK 
ora[ proEukcKi poE NarkaNi 
wìasnyNi klientòw uNoĘliwiìa 
s[yCki ro[wòK eksportu 	w latacI 
2011�201� spr[eEaĘ eksportowa 
rosìa w teNpie pr[ekrac[aKÄcyN 
2�� roc[nie
 ora[ weKÿcie Eo 
tròKki naKwiÕks[ycI europeKskicI 
proEucentòw waĜi ryĘowycI� 

8yniki spòìki w[rosìy [ po[ioNu 
�6 Nln [ìotycI spr[eEaĘy 
i 11
� Nln [ìotycI &#*5%" w 2011 Eo 
po[ioNu �6 Nln [ìotycI spr[eEaĘy 
i 1�
2 Nln [ìotycI &#*5%" 
w 201� roku� 8 kwietniu 201� roku 
Resource Partners spr[eEaì 
uE[iaìy w (ooE 'ooE ProEucts 
c[eskieNu GunEus[owi private equity 
)artenCerH $apital
 reali[uKÄc prawie 
tr[ykrotny [wrot [ inwestycKi�

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie inGorNacKi pr[eka[anycI pr[e[ GunEus[e P&
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Mercor 

Fundusz: *nnova $apital

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2006

Status inwestycji: 
;akoíc[ona 	200� rok


0QJT�JOXFTUZDKJ��8 NoNencie 
inwestycKi *nnova $apital spòìka 
.ercor Cyìa KeEnyN [ naKwiÕks[ycI 
proEucentòw i Eostawcòw 
CiernycI systeNòw ocIrony 
pr[eciwpoĘaroweK w Polsce 
i $[ecIacI 	popr[e[ kontrolowanÄ 
w �0� spòìkÕ [aleĘnÄ )asil
� %o 
HìòwnycI proEuktòw spòìki naleĘaìy 

Er[wi i CraNy pr[eciwpoĘarowe
 
systeNy oEEyNiania ora[ 
systeNy wentylacKi poĘaroweK�

/a poc[Ätku 2006 roku *nnova $apital 
naCyìa ��� uE[iaìòw .ercora [a 
1� Nln euro
 staKÄc siÕ KeHo HìòwnyN 
uE[iaìowceN� 8 tyN saNyN roku 
.ercor [akupiì po[ostaìe �0� 
uE[iaìòw w )asil ora[ pos[er[yì swoKÄ 
E[iaìalnoÿÆ
 otwieraKÄc ělie w RuNunii 
i na 6krainie� 8 nastÕpnycI latacI 
.ercor pr[eprowaE[iì Kes[c[e 
akwi[ycKÕ Iis[paískieK spòìki 5ecresa 
ora[ HìòwneHo konkurenta na rynku 
polskiN ĸ #&.� Popr[e[ wsparcie 
eksportu ora[ akwi[ycKe uE[iaì 
spr[eEaĘy po[a PolskÄ
 $[ecIaNi 
i 4ìowacKÄ w[ròsì [ 6
�� w 200� roku 
Eo 26
�� w 200� roku� %o CuEowania 
wartoÿci spòìki pr[yc[yniìy siÕ ròwnieĘ 
synerHie Henerowane [aròwno po 
stronie kos[toweK 	N�in� wspòlne 

[akupy
 reEukcKa kos[tòw oHòlneHo 
[ar[ÄEu
 wprowaE[enie lean 
management

 Kak i pr[ycIoEoweK 
	N�in� uKeEnolicenie strateHii cenoweK
 
certyěkacKa i cross selling
� 

&GFLUZ�E[JBìBí��8 trakcie 
inwestycKi .ercor staì siÕ KeEnyN 
[ naKwaĘnieKs[ycI Hrac[y w &uropie� 
8 tyN okresie pr[ycIoEy w[rosìy 
ponaE c[terokrotnie 	[ 2� Nln euro 
w 200� Eo 1�0 Nln euro 
w 200� roku

 a &#*5%" ponaE 
piÕcokrotnie 	[ � Nln euro w 200� 
Eo 22 Nln euro w 200� roku
� 
*ntensywny w[rost spòìki po[woliì 
GunEus[owi na s[yCkie c[Õÿciowe 
wyKÿcie [ inwestycKi poEc[as 
EeCiutu .ercora na (P8 w lipcu 
200� roku� 8 200� roku *nnova 
spr[eEaìa po[ostaìe akcKe spòìki 
reali[uKÄc [wrot na poc[ÄtkoweK 
inwestycKi na po[ioNie 2
�Y�

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie inGorNacKi pr[eka[anycI pr[e[ GunEus[e P&
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Rankomat

Fundusz: �54 $apital Partners

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2010

Status inwestycji: 
;akoíc[ona 	201� rok


0QJT�JOXFTUZDKJ� RankoNat to 
KeEna [ naKwiÕks[ycI w Polsce 
poròwnywarek uCe[piec[eí 
online ìÄc[Äca wyHoEÕ [akupòw 
internetowycI [ proGesKonalnyN 
EoraE[tweN konsultantòw 
uCe[piec[eniowycI� %[iÕki s[erokieK 
oGercie proEuktòw uCe[piec[eniowycI 
ora[ wsparciu call center klienci 
NaKÄ NoĘliwoÿÆ poròwnania oGerty 

wielu uCe[piec[ycieli w KeEnyN 
NieKscu ora[ Eokonania [akupu
 
os[c[ÕE[aKÄc pr[y tyN c[as i pieniÄE[e� 
; kolei ěrNy uCe[piec[eniowe NaKÄ 
NoĘliwoÿÆ CarE[ieK eGektywneHo 
po[yskiwania nowycI klientòw 
i [wiÕks[enia spr[eEaĘy online� 

8 2010 roku RankoNat staì siÕ 
spòìkÄ portGelowÄ GunEus[u �54 
$apital Partners� �54 oEeHraì 
kluc[owÄ rolÕ w [Eeěniowaniu 
EoceloweHo NoEelu Ci[nesoweHo 
EopasowaneHo Eo lokalneHo rynku 
ora[ wprowaE[eniu nie[CÕEnycI 
[Nian w [ar[ÄE[ie spòìki� 8 koleKnycI 
latacI spòìka eksperyNentowaìa [e 
strateHiÄ spr[eEaĘy i proEuct NiY
 
stopniowo poprawiaKÄc warunki 
wspòìpracy [ uCe[piec[ycielaNi� 
8 201� roku spòìka pos[er[yìa 
swòK portGel o proEukty [ oCs[aru 
ěnansòw osoCistycI i innycI 

uCe[piec[eí ora[ osiÄHnÕìa 
rentownoÿÆ na po[ioNie &#*5%"�

&GFLUZ�E[JBìBí� 8 latacI 2011�201� 
ÿreEnioroc[ny w[rost spr[eEaĘy 
spòìki wyniòsì �6�� -ic[Ca 
[areKestrowanycI uĘytkownikòw 
spòìki w[rosìa [ 1�� tys� w 2011 Eo 
1
� Nln w c[erwcu 201�
 poEc[as 
HEy lic[Ca unikalnycI uĘytkownikòw 
[anotowaìa w[rost [ �12 tys� Eo 
�
6 Nln w tyN saNyN okresie� 
Proces spr[eEaĘy uE[iaìòw i wyKÿcia 
[ inwestycKi [ostaì [ainicKowany poE 
koniec 201� roku i spotkaì siÕ [ EuĘyN 
[ainteresowanieN
 [aròwno po 
stronie inwestoròw CranĘowycI
 
Kak i ěnansowycI� 8 poìowie 201� 
100� akcKi spòìki [ostaìo spr[eEanycI 
Eo #auer .eEia (NC)� 'unEus[ 
�54 [reali[owaì nieNal 6�krotny 
[wrot [ [ainwestowaneHo kapitaìu
 
osiÄHaKÄc wewnÕtr[nÄ stopÕ [wrotu 
[ inwestycKi 	*RR
 na po[ioNie �6��

Invia.cz / Travelplanet.pl
Fundusz: 
.$* $apital � .$*�5ecI7entures

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2008

Status inwestycji: 
;akoíc[ona 	2016 rok


0QJT�JOXFTUZDKJ��4pòìka 
powstaìa w RepuClice $[eskieK 
w 2002 r� i [EoCyìa CarE[o silnÄ 
po[ycKÕ na rynku turystyc[nyN 
online w $[ecIacI
 w Polsce
 
na 4ìowacKi i 8ÕHr[ecI� *nvia 
oGeruKe spr[eEaĘ wyKa[Eòw 
turystyc[nycI
 re[erwacKÕ Ioteli 

ora[ Ciletòw lotnic[ycI� 'irNa 
wspòìpracuKe [ ponaE �00 tour 
operatoraNi i oGeruKe ponaE � tys� 
pakietòw turystyc[nycI� Portale 
*nvia posiaEaKÄ ponaE 210 tys� 
[areKestrowanycI uĘytkownikòw
 
a kaĘEeHo NiesiÄca HeneruKÄ ok� 
�00 tys� unikalnycI oEsìon� 

8 200� roku GunEus[ .$*�
5ecI7entures naCyì uE[iaìy 
w spòìce� 8 c[erwcu 200� roku 
spòìka Eokonaìa akwi[ycKi 
/et5ravel�c[
 E[iÕki c[eNu 
u[yskaìa 60� uE[iaìu w rynku 
e�travel w $[ecIacI i na 4ìowacKi� 
8 2011 r� spòìka Eokonaìa akwi[ycKi 
pakietu kontrolneHo 5ravelplanet
 
polskieHo liEera rynku e�turystyki
 
istotnie w[NacniaKÄc swoKÄ 
po[ycKÕ na rynku polskiN� *nvia 
i 5ravelPlanet stale uEoskonalaKÄ 
oGertÕ proEuktowÄ i [wiÕks[aKÄ 
konkurencyKnoÿÆ kanaìòw 

spr[eEaĘy
 wspòìpracuKÄc KeEynie 
[ naKwiÕks[yNi tour operatoraNi 
ora[ popr[e[ ro[CuEowanÄ oGertÕ 
uCe[piec[eniowÄ� %[iÕki teNu 
skutec[nie CuEuKÄ [auGanie klientòw 
ora[ [wiÕks[aKÄ uE[iaì w rynku 
w oCecneK sytuacKi rynkoweK�

&GFLUZ�E[JBìBí��8 2016 roku 
GunEus[ .$*�5ecI7entures 
spr[eEaì swoKe uE[iaìy w spòìce 
*nvia� 8ycena spòìki w NoNencie 
wyKÿcia wynosiìa �6 Nln euro� 
8skaĖnik wewnÕtr[neK stopy 
[wrotu 	*RR
 wyniòsì �6�� 
'unEus[ spr[eEaì swoKe akcKe 
[a �6 Nln euro
 reali[uKÄc ponaE 
11�krotny [wrot na inwestycKi 
poc[ÄtkoweK ora[ �
��krotny 
[wrot na inwestycKi seconEary 
	pòĖnieKs[y wykup pakietu akcKi oE 
innycI akcKonarius[y
� 0siÄHniÕte 
wskaĖniki pr[ewyĘs[aKÄ CencINarki 
rynkowe Ela takicI transakcKi�

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie inGorNacKi pr[eka[anycI pr[e[ GunEus[e P&
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Termo Organika

Fundusz: ,rokus Private &quity

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ��2011

Status inwestycji: "ktywna

0QJT�JOXFTUZDKJ��5erNo 0rHanika 
naleĘy Eo wioEÄcycI polskicI 
proEucentòw systeNòw i[olacKi� 
4pòìka oGeruKe s[eroki asortyNent 
pìyt styropianowycI Eo terNoi[olacKi 
[aròwno GasaE
 EacIòw
 poEìòH
 
Kak i GunEaNentòw� 5erNo 0rHanika 
w swoKeK oGercie posiaEa ponaEto 

inne proEukty stosowane w i[olacKi
 
takie Kak kleKe i tynki� 4pòìka EysponuKe 
wìasnyN EepartaNenteN R�%
 
ktòreHo celeN Kest ro[wiKanie 
nowycI proEuktòw w oEpowieE[i 
na [apotr[eCowanie rynkowe�

8 NoNencie inwestycKi 5erNo 
0rHanika Niaì CarE[o silnÄ po[ycKÕ 
rynkowÄ [ aNCitnyNi planaNi 
ro[woKu
 opartyNi o planowane 
akwi[ycKe i wEroĘenie nowycI 
proEuktòw� RosnÄce kos[ty enerHii 
wykreowaìy silny trenE Nakro
 
wspieraKÄcy ro[wòK spòìki
 poNiNo 
kry[ysu w CuEownictwie� %uĘe 
ro[EroCnienie rynku stwar[aìo oka[Ke 
Eo konsoliEacKi� ;espòì [ar[ÄE[aKÄcy 
Cyì [Notywowany pr[eprowaE[onyN 
wykupeN NeneEĘerskiN Eo 
Eals[eHo ro[woKu spòìki�

'unEus[ ,rokus P& wspieraì spòìkÕ 
N�in� popr[e[ wprowaE[enie [asaE 
ìaEu korporacyKneHo na po[ioNie 
akcKonarius[y i raEy naE[orc[eK
 poNoc 
w reali[acKi lic[nycI inicKatyw [ [akresu 
optyNali[acKi kos[tòw ora[ poNoc 
w pr[eprowaE[eniu EwòcI inwestycKi�

&GFLUZ�E[JBìBí��*nwestycKa ,rokus 
pr[yc[yniìa siÕ Eo EynaNic[neHo 
w[rostu spòìki
 ktòra [wiÕks[yìa 
swoKe pr[ycIoEy o �0�
 uNocniìa 
swoKÄ po[ycKÕ rynkowÄ w Polsce 
ora[ ro[poc[Õìa spr[eEaĘ swoicI 
proEuktòw [a HranicÄ� 6E[iaì 
eksportu w struktur[e spr[eEaĘy 
w[ròsì [ [era Eo �� w 201� roku� 
4pòìka ròwnieĘ [nac[nie ro[s[er[yìa 
swoKe portGolio proEuktowe�

Kruk
Fundusz: &nterprise *nvestors

3PL�JOXFTUZDKJ�XŨTQòìLę�
QPSUGFMPXÄ� 2003

Status inwestycji: 
;akoíc[ona 	201� rok


0QJT�JOXFTUZDKJ��'irNa ,ruk 
[ostaìa [aìoĘona w 1��� roku 
pr[e[ EwòcI pr[eEsiÕCiorcòw
 
ktòr[y w 2000 roku Eostr[eHli EuĘy 

potencKaì polskieHo rynku eH[ekucKi 
naleĘnoÿci� 8 ciÄHu tr[ecI lat ,ruk 
[EoCyì po[ycKÕ liEera rynkoweHo 
i wkròtce ro[poc[Äì E[iaìalnoÿÆ 
w EruHieK linii Ci[nesoweK 
ĸ skupowaniu naleĘnoÿci� 
;aìoĘyciele ěrNy pos[ukiwali 
EoEatkoweHo ěnansowania 
na potr[eCy Eals[eHo w[rostu� 
8 200� roku &nterprise *nvestors 
oCKÕìo wiÕks[oÿciowe uE[iaìy 
w spòìce i wsparìo KeK ro[wòK na 
EynaNic[nie rosnÄcyN rynku skupu 
naleĘnoÿci w Polsce i na rynkacI 
[aHranic[nycI� 0Cecnie ,ruk Kest 
KeEnÄ [ naKwiÕks[ycI i naKCarE[ieK 
[yskownycI ěrN CranĘy skupu 
naleĘnoÿci w &uropie $entralneK
 

[ silnÄ po[ycKÄ na rynkacI polskiN
 
ruNuískiN
 c[eskiN i sìowackiN� 
6nikalnoÿÆ strateHii Hrupy Kest 
w s[c[eHòlnoÿci wiEoc[na 
w koncyliacyKnyN poEeKÿciu
 ktòre 
po[wala [aEìuĘonyN osoCoN 
ureHulowaÆ swoKe [oCowiÄ[ania 
w EoHoEnyN systeNie ratalnyN� 

&GFLUZ�E[JBìBí� 8 trakcie trwania 
inwestycKi &* ěrNa osiÄHnÕìa 
Clisko E[iesiÕciokrotny w[rost 
pr[ycIoEòw
 osiÄHaKÄc po[ioN 
�06 Nln [ìotycI w 201� roku
 
tK� roku [akoíc[enia inwestycKi 
pr[e[ GunEus[� 8 tyN c[asie ,ruk 
stwor[yì ròwnieĘ nowe NieKsca 
pracy
 [wiÕks[aKÄc [atruEnienie 
[ �00 Eo 1 �00 pracownikòw�

·ròEìo� ,P.( w Polsce na poEstawie inGorNacKi pr[eka[anycI pr[e[ GunEus[e P&
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• 7FMWFU

ľ� .FEPSU

ľ� 0SHBOJD�'BSNB�;ESPXJB

ľ� ;BCFSE

ľ� .BSLFUQMBOFU

ľ� /PWP�5FDI

ľ� 1MBTNB�4ZTUFN

ľ� &%$�&YQFSU�JO�%JSFDU�
$PNNVOJDBUJPO

•� ;&5,"."

• MPS

• Fiten

ľ� $&,0

ľ� "(�'00%4

ľ� -JNJUP

ľ� 8ZEBXOJDUXB�4[LPMOF�
JŨ1FEBHPHJD[OF

ľ� .BMCPSTLJF�;BLìBEZ�
$IFNJD[OF�ĵ0SHBOJLBı

ľ� (SVQB�/PXZ�4[QJUBM

ľ� %JWFSTF

ľ� (SBG�1P[

ľ� .ZLPHFO

ľ� /PWBHP

Inne przykładowe 
spółki portfelowe:
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Usługi KPMG dla funduszy 
private equity

ľ *nEywiEualny EostÕp Eo tysiÕcy 
potencKalnycI celòw

ľ 6stalenia strateHii i kryteriòw 
pos[ukiwania

ľ *EentyěkacKa celòw 
inwestycyKnycI i potencKalnycI 
inwestoròw

ľ 8stÕpna ocena 	ěnansowa
 
operacyKna
 koNercyKna
 i anali[a 
wartoÿci potencKalnycI celòw

Cykl
inwestycji

PE

Bud
ow

an
ie

 w
ar

to
ÿc

i

ZarzÄdzanie portfelem

W
yjÿcia

Po
sz

uk

iw
anie celów Inwestycje

ľ %oraE[two w [akresie Gu[Ki i pr[eKÕÆ

ľ %ue EilliHence 	ěnansowe
 
poEatkowe
 koNercyKne
 operacyKne


ľ 6stalenie strateHii ro[woKu spòìki 
i NoEelu operacyKneHo

ľ 8sparcie w spor[ÄE[eniu NoEelu 
ěnansoweHo pr[eKNowanycI spòìek

ľ 8sparcie w os[acowaniu wartoÿci 
pr[eKNowanycI spòìek
 w tyN 
ewentualnycI synerHii

ľ 8sparcie w [akresie 4P"

ľ 4truktury[acKa poEatkowa

ľ 8sparcie w [akresie ěnali[acKi 
transakcKi

ľ ProHraNy NotywacyKne Ela kaEry 
NeneEĘerskieK [ uw[HlÕEnienieN 
aspektòw poEatkowycI 

PonaE 2�0 [reali[owanycI transakcKi 
w [akresie EoraE[twa .�"

ľ %eEykowane usìuHi auEytowe Ela 
GunEus[y P&

ľ Poprawa eGektywnoÿci operacyKneK

ľ 8sparcie we wEroĘeniu polityki 
ora[ nar[ÕE[i w oCs[ar[e wycen 
i NoEelowania

ľ 4por[ÄE[enie NoEeli ěnansowycI 
ora[ nie[aleĘnycI wycen 

ľ Pr[eprowaE[enie nie[aleĘnycI 
pr[eHlÄEòw NoEeli ěnansowycI 
ora[ wycen

Poszukiwanie celów Inwestycje

ľ Ro[wòK strateHii

ľ 8EroĘenie nowycI NoEeli 
Ci[nesowycI i operacyKnycI

ľ Restruktury[acKe

ľ %oraE[two w [akresie Gu[Ki i pr[eKÕÆ
 
np� inwestycKe typu aEE�on 

ľ 4truktury[acKa poEatkowa

ľ .onitorowanie ro[woKu spòìki

Budowanie wartości Zarządzanie portfelem

ľ %oraE[two w [akresie Gu[Ki i pr[eKÕÆ

ľ #uEowanie struktury transakcyKneK

ľ ,oorEynacKa pracy innycI EoraEcòw

ľ 4truktury[acKa poEatkowa Ela transakcKi 
wyKÿcia

ľ 8sparcie pr[y wyE[ieleniu Ci[nesu 
pr[e[nac[oneHo Eo spr[eEaĘy

ľ 8sparcie Ela strony spr[eEaKÄceK pr[y 
wyKÿciu [ inwestycKi

ľ 8sparcie pr[y pr[yHotowaniu Eata rooN

Wyjścia
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;espòì EoraEcòw Ela sektora private equity�

Rafał Wiza
Szef Zespołu Private Equity
T: ��� 60� ��� ��1
E: rwi[a!kpNH�pl

Sylwester Grochowina
Tax Structuring
T: ��� 60� ��6 ���
E: sHrocIowina!kpNH�pl

Jan Karasek
Management Consulting 
T: ��� �01 0�� �0�
E: Kkarasek!kpNH�pl

Rafał Owczarek
Deal Advisory 
T: ��� 600 �60 1�� 
E: rowc[arek!kpNH�pl

Katarzyna Nosal-Gorzeń
Tax
T: ��� 60� ��6 021
E: knosal!kpNH�pl 

Krzyszfof Pietrzyk
Deal Advisory 
T: ��� �0� 0�� ��0
E: kpietr[yk!kpNH�pl 

Honorata Green
M&A Tax 
T: ��� 60� ��6 ��0
E: IHreen!kpNH�pl

Tomasz Wiśniewski
Deal Advisory
T: ��� 60� ��6 �60
E: twisniewski!kpNH�pl

Anna Sińczuk
Tax
T: ��� �0� 0�� �0�
E: asinc[uk!kpNH�pl

Piotr Grauer
Deal Advisory
T: ��� �02 0�2 ��2 
E: pHrauer!kpNH�pl

KPMG oGeruKe klientoN [ sektora private equity koNpleksowe wsparcie
 
oCeKNuKÄce EoraE[two strateHic[ne
 prawne
 ěnansowe ora[ 

poEatkowe� ; sukceseN EoraE[aliÿNy klientoN [aròwno w poc[ÄtkowyN staEiuN 
reali[acKi inwestycKi
 Kak i poEc[as procesu CuEowania wartoÿci i pòĖnieKs[eHo 
wyKÿcia [ inwestycKi� /asi specKaliÿci posiaEaKÄ wieloletnie EoÿwiaEc[enie 
w oCs[aracI kluc[owycI Ela sektora P&� 8spòìpracowaliÿNy [ wiÕks[oÿciÄ 
GunEus[y P& E[iaìaKÄcycI na polskiN rynku�
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,P.( w Polsce oE 1��0 roku ÿwiaEc[y usìuHi 
[ [akresu auEytu
 EoraE[twa poEatkoweHo
 
ksiÕHoweHo
 racIunkoweHo ora[ EoraE[twa 
Ci[nesoweHo
 a stowar[ys[ona [ ,P.( 
w Polsce kancelaria prawna %�%oCkowski sp�k�
 
koNpleksowe usìuHi prawne� ;atruEniaNy ponaE 
1 �00 osòC w sieENiu CiuracI [lokali[owanycI 
w 8ars[awie
 ,rakowie
 Po[naniu
 8rocìawiu
 
(Eaísku
 ,atowicacI i �oE[i� 

%oraE[aNy polskiN i NiÕE[ynaroEowyN ěrNoN 
ora[ instytucKoN [e ws[ystkicI sektoròw 
HospoEarki
 [e s[c[eHòlnyN uw[HlÕEnienieN 
CranĘy EòCr konsuNpcyKnycI
 usìuH ěnansowycI
 
private equity
 Notory[acyKneK
 nierucIoNoÿci 
i CuEownictwa
 tecInoloHii inGorNacyKnycI
 NeEiòw 
i koNunikacKi 	5.5

 transportoweK 	54-

 proEukcKi 
pr[eNysìoweK
 a takĘe sektora puClic[neHo� 

6 poEstaw sukcesu ,P.( leĘÄ wysoka KakoÿÆ 
oGerowanycI usìuH ora[  luE[ie� ,apitaìeN nas[eK 
ěrNy Kest wieE[a [HroNaE[ona pr[e[ ponaE 1�� 000 
pracownikòw w 1�� kraKacI ÿwiata� %[iÕki teNu 
ÿwiaEc[yNy usìuHi koNpleksowo
 a KeEnoc[eÿnie 
kaĘEeHo ,lienta traktuKeNy inEywiEualnie�

ProwaE[iNy s[ereH aktywnoÿci wspieraKÄcycI 
ro[wòK pr[eEsiÕCiorc[oÿci w Polsce� %[ieliNy 
siÕ wieE[Ä i EoÿwiaEc[enieN uc[estnic[Äc 
w wyEar[eniacI Nerytoryc[nycI
 konGerencKacI
 
seNinariacI
 s[koleniacI c[y wars[tatacI 

skierowanycI Ela Ci[nesu� 8spòìpracuKeNy 
ròwnieĘ [ i[CaNi IanElowyNi i stowar[ys[eniaNi 
CranĘowyNi ora[ pr[yHotowuKeNy puClikacKe 
i opracowania Eotyc[Äce ròĘnycI HaìÕ[i 
HospoEarki� 8 ,P.( ro[uNieNy takĘe
 Ęe 
w E[isieKs[yN ÿwiecie istotne Kest nie tylko 
eGektywne [ar[ÄE[anie kapitaìeN ěrNy
 ale 
teĘ KeK uE[iaì w pr[eEsiÕw[iÕciacI sìuĘÄcycI 
ro[woKowi spoìec[noÿci lokalnycI i ocIronie 
ÿroEowiska naturalneHo� 8artoÿci i NisKa 
,P.( sprawiaKÄ
 Ęe nas[Ä strateHiÕ reali[uKeNy 
w sposòC spoìec[nie oEpowieE[ialny�

8  ra[ [e w[rosteN atrakcyKnoÿci polskieHo rynku Ela GunEus[y private 
equity roÿnie teĘ [apotr[eCowanie na proGesKonalne EoraE[two w 

tyN [akresie� 8 oEpowieE[i ,P.( stwor[yìo interEyscyplinarny [espòì
 
skìaEaKÄcy siÕ [ specKalistòw [akresu auEytu
 EoraE[twa ěnansoweHo
 
transakcyKneHo
 poEatkoweHo i prawneHo� 4pecKalistyc[na wieE[a ora[ 
[naKoNoÿÆ rynku private equity sÄ HwarancKÄ wysokieK Kakoÿci ÿwiaEc[onycI 
usìuH� %[iÕki teNu poNaHaNy klientoN w peìni wykor[ystaÆ potencKaì 
polskieHo rynku� 

;apras[aNy Eo wspòìpracy ws[ystkicI
 ktòr[y potr[eCuKÄ sprawE[oneHo partnera�

O KPMG w Polsce

Usługi

Biura KPMG w Polsce

Ń 201� ,P.(

$Iina 
Practice

'rencI 
%esk

,orean 
%esk

*talian 
%esk

(erNan 
%esk

(loCal +apanese 
Practice

Foreign Desks

PodatkiAudyt Usługi
doradcze

Usługi
księgowe

Doradztwo
prawne

Warszawa  •  Kraków  •  Poznań  •  Wrocław  •  Gdańsk  •  Katowice  •  Łódź kpmg.pl
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,P.( w Polsce oE 1��0 roku ÿwiaEc[y usìuHi 
[ [akresu auEytu
 EoraE[twa poEatkoweHo
 
ksiÕHoweHo
 racIunkoweHo ora[ EoraE[twa 
Ci[nesoweHo
 a stowar[ys[ona [ ,P.( 
w Polsce kancelaria prawna %�%oCkowski sp�k�
 
koNpleksowe usìuHi prawne� ;atruEniaNy ponaE 
1 �00 osòC w sieENiu CiuracI [lokali[owanycI 
w 8ars[awie
 ,rakowie
 Po[naniu
 8rocìawiu
 
(Eaísku
 ,atowicacI i �oE[i� 

%oraE[aNy polskiN i NiÕE[ynaroEowyN ěrNoN 
ora[ instytucKoN [e ws[ystkicI sektoròw 
HospoEarki
 [e s[c[eHòlnyN uw[HlÕEnienieN 
CranĘy EòCr konsuNpcyKnycI
 usìuH ěnansowycI
 
private equity
 Notory[acyKneK
 nierucIoNoÿci 
i CuEownictwa
 tecInoloHii inGorNacyKnycI
 NeEiòw 
i koNunikacKi 	5.5

 transportoweK 	54-

 proEukcKi 
pr[eNysìoweK
 a takĘe sektora puClic[neHo� 

6 poEstaw sukcesu ,P.( leĘÄ wysoka KakoÿÆ 
oGerowanycI usìuH ora[  luE[ie� ,apitaìeN nas[eK 
ěrNy Kest wieE[a [HroNaE[ona pr[e[ ponaE 1�� 000 
pracownikòw w 1�� kraKacI ÿwiata� %[iÕki teNu 
ÿwiaEc[yNy usìuHi koNpleksowo
 a KeEnoc[eÿnie 
kaĘEeHo ,lienta traktuKeNy inEywiEualnie�

ProwaE[iNy s[ereH aktywnoÿci wspieraKÄcycI 
ro[wòK pr[eEsiÕCiorc[oÿci w Polsce� %[ieliNy 
siÕ wieE[Ä i EoÿwiaEc[enieN uc[estnic[Äc 
w wyEar[eniacI Nerytoryc[nycI
 konGerencKacI
 
seNinariacI
 s[koleniacI c[y wars[tatacI 

skierowanycI Ela Ci[nesu� 8spòìpracuKeNy 
ròwnieĘ [ i[CaNi IanElowyNi i stowar[ys[eniaNi 
CranĘowyNi ora[ pr[yHotowuKeNy puClikacKe 
i opracowania Eotyc[Äce ròĘnycI HaìÕ[i 
HospoEarki� 8 ,P.( ro[uNieNy takĘe
 Ęe 
w E[isieKs[yN ÿwiecie istotne Kest nie tylko 
eGektywne [ar[ÄE[anie kapitaìeN ěrNy
 ale 
teĘ KeK uE[iaì w pr[eEsiÕw[iÕciacI sìuĘÄcycI 
ro[woKowi spoìec[noÿci lokalnycI i ocIronie 
ÿroEowiska naturalneHo� 8artoÿci i NisKa 
,P.( sprawiaKÄ
 Ęe nas[Ä strateHiÕ reali[uKeNy 
w sposòC spoìec[nie oEpowieE[ialny�

8  ra[ [e w[rosteN atrakcyKnoÿci polskieHo rynku Ela GunEus[y private 
equity roÿnie teĘ [apotr[eCowanie na proGesKonalne EoraE[two w 

tyN [akresie� 8 oEpowieE[i ,P.( stwor[yìo interEyscyplinarny [espòì
 
skìaEaKÄcy siÕ [ specKalistòw [akresu auEytu
 EoraE[twa ěnansoweHo
 
transakcyKneHo
 poEatkoweHo i prawneHo� 4pecKalistyc[na wieE[a ora[ 
[naKoNoÿÆ rynku private equity sÄ HwarancKÄ wysokieK Kakoÿci ÿwiaEc[onycI 
usìuH� %[iÕki teNu poNaHaNy klientoN w peìni wykor[ystaÆ potencKaì 
polskieHo rynku� 

;apras[aNy Eo wspòìpracy ws[ystkicI
 ktòr[y potr[eCuKÄ sprawE[oneHo partnera�

O KPMG w Polsce

Usługi
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Ń 2016 ,P.( 4p� [ o�o� Kest polskÄ spòìkÄ [ oHranic[onÄ oEpowieE[ialnoÿciÄ i c[ìonkieN sieci ,P.( skìaEaKÄceK siÕ [ nie[aleĘnycI spòìek c[ìonkowskicI stowar[ys[onycI [ ,P.( *nternational $ooperative 
	İ,P.( *nternationalı

 poENioteN prawa s[waKcarskieHo� 8s[elkie prawa [astr[eĘone� 

/a[wa i loHo ,P.( sÄ [astr[eĘonyNi [nakaNi towarowyNi CÄEĖ [nakaNi towarowyNi ,P.( *nternational�

*nGorNacKe [awarte w ninieKs[eK puClikacKi NaKÄ cIarakter oHòlny i nie oEnos[Ä siÕ Eo sytuacKi konkretneK ěrNy� ;e w[HlÕEu na s[yCkoÿÆ [Nian [acIoE[ÄcycI w polskiN prawoEawstwie i HospoEarce prosiNy 
o upewnienie siÕ w Eniu [apo[nania siÕ [ ninieKs[Ä puClikacKÄ
 c[y inGorNacKe w nieK [awarte sÄ wciÄĘ aktualne� Pr[eE poEKÕcieN konkretnycI Eecy[Ki proponuKeNy skonsultowanie icI [ nas[yNi EoraEcaNi� 
PoHlÄEy i opinie wyraĘone w powyĘs[yN tekÿcie pre[entuKÄ [apatrywania autoròw i NoHÄ nie CyÆ [CieĘne [ poHlÄEaNi i opiniaNi ,P.( 4p� [ o�o�
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